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ДОКЛАД ЗА ДЕЙНОСТТА 
За годината, приключваща на 31 декември 2011 г. 

ПРИЕТ С ПРОТОКОЛ от дата 6 февруари 2012 г. НА ПРЕДСТАВЛЯВАЩИТЕ 

 

НАСТОЯЩИЯТ ДОКЛАД ЗА ДЕЙНОСТТА Е ИЗГОТВЕН В СЪОТВЕТСТВИЕ С 
РАЗПОРЕДБИТЕ НА ЧЛ. 33 ОТ ЗАКОНА ЗА СЧЕТОВОДСТВОТО И ИЗИСКВАНИЯТА 
НА ТЪРГОВСКИЯ ЗАКОН 

Ръководството представя своя годишен доклад и годишния финансов отчет към 31 
декември 2011г., изготвен в съответствие Международните стандарти за финансово 
отчитане, приети от Европейския съюз. Този финансов отчет е одитиран от Ер Ес Ем Би 
Екс ООД. 

Описание на дейността  
 
Договорен фонд “Капман Макс” е  обособено имущество с цел колективно инвестиране в 
ценни книжа на парични средства, набрани чрез публично предлагане на дялове, което 
се осъществява на принципа на разпределение на риска от управляващо дружество. 
Всички активи, които са придобити за фонда, са обща собственост на инвестиралите в 
него лица. Печалбите и загубите на фонда се поемат от инвеститорите, съразмерно на 
техния дял в имуществото му. 
Договорен фонд „Капман Макс” емитира дялове, които дават право на съответна част от 
имуществото на Фонда, включително при ликвидация, право на обратно изкупуване, 
както и други права, предвидени в Закона за публичното предлагане на ценни книжа и в 
правилата на фонда. 
 
Дейността по организиране, управление, продажба и обратно изкупуване на дялове от 
фонда, както и разкриването на информация относно дейността му се администрира от 
УД „Капман Асет Мениджмънт” АД, на адрес гр. София, ул. „Три Уши” №8. 
 
Договорен фонд “Капман Макс” стартира дейността си на 5 януари 2006 г. Фондът е  с 
фокус в акции и инвестира основно в акции на дружества, търгувани на регулирани 
пазари на ценни книжа. Управляващото дружество на фонда – “Капман Асет 
Мениджмънт” АД инвестира поверените за сметка на договорния фонд финансови 
ресурси в съответствие със записаните в правилата на договорния фонд, както и в 
проспекта съотношения. 
Договорен фонд “Капман Макс” изчислява нетна стойност на активите два пъти седмично 
– вторник и петък и публикува емисионната стойност, както и цената на обратно 
изкупуване на  http://www.capman.bg, както и на http://www.baud.bg и във вестник 
“Пари” в съответствие със сроковете, записани в проспекта. 
Следните дружества са пряко свързани с дейността на договорния фонд: 
 
 Управляващо дружество на договорния фонд е “Капман Асет Мениджмънт” АД, с 

разрешение № 264-УД/23.07.2003, издадено от Комисия за Финансов Надзор. 
 Банка депозитар, която съхранява активите на договорния фонд и контролира 

неговите операции и изчисляването на нетната стойност на активите е Обединена 
Българска Банка АД, с лицензия №340 от 19.11.1992 от Българска Народна Банка. 

 Инвестиционни посредници, упълномощени от съвета на директорите на УД ‘Капман 
Асет Мениджмънт” АД да изпълняват инвестиционните решения и нареждания по 
отношение на активите на договорния фонд са както следва: инвестиционен 
посредник “Капман” АД, инвестиционен посредник “Ти Би Ай Инвест” ЕАД, 
инвестиционен посредник “Позитива” АД, инвестиционен посредник “Авал Ин” АД и 
“Уникредит Булбанк” АД. 

http://www.capman.bg/�
http://www.baud.bg/�
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 Инвестиционни посредници, с които има сключени агентски договори за дистрибуция 
на дяловете на Договорен фонд “Капман Макс” и които действат като гишета за 
продажба на фонда са: инвестиционен посредник “Загора Финакорп” АД и 
„Интернешънал Асет Банк” АД. 
 

Инвестиционни цели и политика 
Инвестиционният портфейл на Договорен фонд „Капман Макс“ се управлява активно от 
УД Капман Асет Мениджмънт АД. Изборът на инструментите, в които ДФ „Капман Макс“ 
инвестира се извършва при спазване на следните ограничения, заложени в Правилата на 
договорния фонд, а именно: 
 
Таблица 1. Нормативна структура на портфейла на ДФ Капман Макс 

 № Видове инструменти (активи) 

Относителен дял в 
размера на общите 

активи на фонда 

1 
Акции емитирани от български компании,  
търгувани на регулирани пазари в Република България  До 90 % 

2 

Aкции емитирани от чуждестранни компании,  
приети за търговия на международно признати и ликвидни регулирани 
пазари  До 50% 

3 
Акции на инвестиционни дружества, както и дялове на други договорни 
фондове  До 30 % 

4 

Ценни книжа, издадени или гарантирани от българската държава и 
включващи ценни книжа както по вътрешния, така и по външния дълг на 
Република България  До 40 % 

5 Ипотечни облигации, издадени от български банки  До 30% 
6 Корпоративни облигации, издадени от български емитенти  До 30% 

7 Дългови ценни книжа, издадени от български общини  До 30% 

8 
Чуждестранни дългови ценни книжа, търгувани на международно признати 
регулирани пазари  До 20% 

9 
Ценни книжа, извън книжата по т. 4, т.5 и т.7, които не са приети за 
търговия на регулиран пазар на ценни книжа   До 10 % 

10 

Наскоро издадени ценни книжа, за които съществува задължение съгласно 
закона или условията на емисията да бъдат регистрирани за търговия на 
регулиран пазар на ценни книжа в срок, не по-дълъг от една година от 
издаването им До 10 % 

11 
Парични средства в каса, вземания по безсрочни или със срок до 3 месеца 
банкови депозити  Не по малко от 10% 

12 
Движими вещи, доколкото са необходими за прякото извършване на 
дейността на фонда До 5% 

 
Размерът и структурата на инвестициите във всяка от описаните групи се определя в 
посочените граници в зависимост от текущата пазарна конюнктура и в съответствие с 
целите на договорния фонд за постигане на доходност при умерено до високо ниво на 
риск. Управляващото дружество – „Капман Асет Мениджмънт” АД следва задълженията, 
произтичащи от «Наредба 44 за изискванията към дейността на колективните 
инвестиционни схеми, инвестиционните дружества от затворен тип и управляващите 
дружества» и по-специално изискванията на раздел III за относно ликвидността и 
допълнителните изисквания към ценните книжа, инструментите на паричния пазар и 
другите активи по чл. 38 ЗДКИСДПКИ. 
 
Разпределение на портфейла на договорния фонд по видове ценни книжа и 
сектори 
Усилията на договорният фонд са насочени към формирането на добре диверсифициран 
портфейл, който осигурява оптимално съотношение между риск и доходност и в същото 
време да може да осигури навременното излизане от позициите в портфейла. 
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В края на 2011 г. общата стойност на активите на договорен фонд „Капман Макс”  
възлиза на 8 512 077 лв. Разпределението на портфейла по видове ценни книжа за 
последните три години е, както следва:  
 
Таблица 2. Разпределение на портфейла по видове ценни книжа 

Активи 

към 
31.12.2009 

(лева) 
% от 

активите 

към 
31.12.2010 

(лева) 
% от 

активите 

към 
31.12.2011 

(лева) % от активите 
Акции, търгувани на 
БФБ 

8 248 664 67.89% 6 439 128 62.67% 5 422 281 63.70% 

Дългови ценни 
книжа 

144 382 1.19% 95 332 0.93% 0 0.00% 

Други колективни 
инв.схеми 

1 440 695 11.86% 1 663 117 16.19% 1 537 206 18.06% 

Парични средства и 
еквиваленти 

2 310 242 19.01% 2 073 321 20.18% 1 551 743 18.23% 

Вземания 
6267     0.05% 3 672     0.03% 847 0.01% 

Обща стойност на 
активите: 

12 150 250 100% 10 274 570 100% 8 512 077 100% 

 
Инвестиционният портфейл на ДФ „Капман Макс“ е структуриран по сектори както 
следва: 
 
Таблица 3.  Разпределение на портфейла по сектори. Данните са към края на всяко тримесечие на 
2011 год. 

сектор 

% % % % 

от активите от активите от активите от активите 
 

Q1 Q2 Q3 Q4 

Финансов Сектор 3.52% 3.22% 3.23% 3.17% 

Холдинги 19.42% 19.22% 17.73% 18.29% 

Фармацевтика и Козметика 1.10% 1.40% 1.32% 1.40% 

Туризъм 2.90% 3.26% 3.64% 4.13% 

Химия и Нефтопреработка 2.36% 2.60% 2.15% 2.03% 

Електротехника и 
Електроматериали 6.94% 6.75% 5.89% 5.13% 

Металообработване 0.72% 1.24% 0.23% 1.12% 

Транспорт 1.60% 1.70% 1.54% 1.55% 

Тютюнева промишленост 6.32% 6.80% 5.18% 5.35% 

Лека промишленост 10.58% 10.98% 11.28% 11.22% 

Строителство 1.78% 1.83% 1.09% 1.54% 

Тежка промишленост 0.00% 0.00% 0.00% 0.77% 

Услуги 0.81% 0.70% 0.76% 0.57% 

АДСИЦ 8.41% 7.07% 10.31% 7,44% 

 
Основна финансова информация 
Средният брой дялове за 2011 година възлиза на 943 204.3126. Съответно нетната 
печалба от инвестиции на един дял, изчислена на база среден брой дялове за 2011 година 
е в размер 0,0932 лева, а нетната загуба от ценни книжа на един дял, изчислена по същия 
метод е в размер на -1,2203 лева, в това число са включени и получените дивиденти. Тези 
показатели отразяват съответно нетната печалба от приходите от лихви и нетната печалба 
(реализирана и нереализирана) от промяната в ценните книжа. 
 
Оборотът на портфейла е 19.36%. Показателят отразява съотношението на оборотите от 
покупка и продажба на ценни книжа спрямо средната стойност на нетните активи на 
фонда. 
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Таблица 4. Оборот на портфейла на договорен фонд „Капман Макс” към последните три години 

Финансова информация 

Към 
 31.12.2009 

(лева) 

към  
31.12.2010  

(лева) 
към  

31.12.2011 (лева) 

Нетна стойност на активите на един дял в 
началото на периода 

13.2677 12.1193 10.9547 

Доходи от инвестиционни сделки на един дял: 
  

 

Нетна печалба от инвестиции 0.1757 0.1235 0.0932 

Нетна печалба от ценни книжа -1.0585 -1.0153 -1.2203 

Общо салдо от инвестиционните сделки -0.8828 -0.8918 -1.1271 

Дивиденти и други разпределения за дял:    

Дивиденти от нетанта печалба от инвестиции 0.00 0.00 0.00 

Разпределения от капиталовата печалба 
0.00 0.00 0.00 

Общо дивиденти и разпределения 0.00 0.00 0.00 

Нетна стойност на активите на един дял в края 
на периода 

12.1193 10.7523 
9.5779 

Обща възвръщаемост на един дял -8.66% -11.28% -12.57% 

Допълнителни данни:    

Общо нетни активи в края на периода 12 150 817 10 274 570 8 492 567 

Съотношение на разходите към средната стойност на 
нетните активи 

3.64% 2.80% 2.55% 

Оборот на портфейла в процент 18.02% 15.13% 19.36% 
 
Таблица  5. Нетна балансова стойност за последните три години на един дял  

31.12.2009 31.12.2010 31.12.2011 

12.1193 10.9420 9.5779 

 
Информация за минималната, максималната и среднопретеглената емисионна 
стойност, както и цена на обратно изкупуване на договорния фонд  

Таблица 6.  Минимална, максимална и средно-претеглена цена за последните три години на един 
дял 

  
Към  

31 декември 2009 
Към  

31 декември 2010 
Към  

31 декември 2011 

  
обратно 

изкупуване 
емисионна 

ст-т 
обратно 

изкупуване 
обратно 

изкупуване 
емисионна 

ст-т 
обратно 

изкупуване 

Минимална 
10.9722 10.4336 10.9722 10.9722 9.2741 9.1451 

Максимална 
13.5512 12.3076 13.5512 13.5512 12.2371 12.3228 

Среднопретеглена 
12.0754 11.2225 12.0754 12.0754 11.0922 10.9391 

 
Информация за емитирани и обратно изкупени дялове на договорния фонд за 
последните три години.  

Таблица 7. Информация за емитираните и обратно изкупени дялове  за последните три години 

  
Към 

 31.12.2009 
към  

31.12.2010 
към  

31.12.2011 

Брой емитирани дялове 
126 871 22 935 57 997 

Брой обратно изкупени дялове 
216 681 86 245 108 345 
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Брой дялове в обращение в края на годината 
1 000 337 937 027 886 679 

 
Средната стойност на нетните активи на ДФ „Капман Макс“ възлиза на 10 409 536 лева и е 
изчислена на база сумата на нетните стойности на активите за всеки ден, в който има 
изчисление на НСА към броя дни, през които е правена преоценка на портфейла през 
2011г. Административните разходи за дейността на фонда от началото на годината са в 
размер на 265 764 лева и представляват 2.55 % от средната стойност на нетните активи 
от началото на 2011 година. 
 
Реализирана доходност  
За дейността си през 2011 г. ДФ „Капман Макс“ отчита отрицателна доходност от 
управлявания портфейл в размер на -12,57% на годишна база. От началото на публичното 
предлагане договорният фонд има реализирана загуба в размер на -0,72%. 
 
Резултати за текущия период 
Финансовият резултат на договорния фонд за 2011 г. е загуба в размер на 1 328 хил. лв.  
 
Дивиденти и разпределение на печалбата 
От учредяването си до настоящия момент ДФ „Капман Макс“ не е изплащало дивиденти. 
Не се предвижда изплащане на дивиденти и за 2012 г. 
 
Структура на основния капитал 
Към 31.12.2011г., основният капитал на фонда е разпределен  в 886 679.109 броя дяла 
по 10 лева номинал, като акционери в него са 1 496 физически лица и 45 юридически 
лица.  
Към 31 декември 2011г. ДФ „Капман Макс“ няма участия в дъщерни и асоциирани 
дружества. 
Юридическите  лица притежават  492 923,6489 броя дялове или 55,59 % от капитала на 
фонда, докато физическите  лица, притежават  393 755,4601 броя дялове  или 44,41% 
% от капитала на фонда. 
 
Управление  
Договорният фонд не е юридическо лице и не притежава правосубектност, нито 
управителни органи. За договорния фонд се прилага раздел ХV "Дружество" от Закона за 
задълженията и договорите, с изключение на чл. 359, ал. 2 и 3, чл. 360, 362, чл. 363, 
букви "в" и "г" и чл. 364, доколкото в закон или в правилата на договорния фонд не е 
предвидено друго.  
 
ДФ “Капман Макс” е организиран и управляван от УД “Капман Асет Мениджмънт” съгл. 
чл. 164а, ал.2 от ЗППЦК и по решение на Съвета на директорите, прието на 05.10.2005г. 
и разрешение на КФН номер 747 от  дата 07-12-2005 
 
Съществуването на ДФ “Капман Макс” не се ограничава със срок. 
 
Данни за лицето организиращо и управляващо Договорния фонд 
  

Наименование УД “Капман Асет Мениджмънт” АД 
Седалище и адрес на управление  гр.София  ул ул.”Три уши” №8, ет. 6 
Телефон 02/ 810 60 
Електронен адрес: mail@capmanbg.com 
ЕИК по БУЛСТАТ 131126507 
Номер от НДР 1220174278 
Номер и дата на издаденото от КФН   
разрешение за извършване на дейност 
като управляващо дружество № 264 – УД /23.07.2003г. 
Размер на капитала 250 000 лв. 
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Към 31 декември 2011 г., Съветът на директорите на УД „Капман Асет Мениджмънт“ АД 
се състои от следните членове: 

• Николай Петков Ялъмов 
• Антон Владимиров Домозетски 
• Мария Ангелова Велкова 

 
Изпълнителен Директор на управляващото дружество е Антон Владимиров Домозетски. 
 
Персонал 
В  ДФ „Капман Макс“ към 31.12.2011г. няма назначени лица.  
 
Изплатени възнаграждения  
Поради факта, че няма назначени лица в договорния фонд, съответно не са начислявани 
и изплащани средства за работна заплата.  
 
Анализ на продажбите и структура на разходите 
Основният дял от приходите на договорния фонд са от приходи от последваща оценка на 
финансови активи – 97.72 % от общата стойност на приходите, приходи от дивиденти – 
1.63 % от общата стойност на приходите и приходи от лихви – 0.65 % от  общите 
приходите към 31.12.2011 г. 
Разходите за основна дейност са в размер на 14 902 хил. лв. и са свързани основно с 
разходи от последващи оценки на  финансови активи 98.22 % от всички разходи, 
разходи за външни услуги 1.78 %. 
Договорният фонд не притежава дълготрайни материални и нематериални активи. 
 
Капиталова структура 
Собственият капитал на договорния фонд към 31.12.2011г. е в размер на 8 492 хил. лв. 
Броят на дяловете в обръщение на фонда е променлива величина, зависеща от броя на 
издадените и обратно изкупени дялове, който се променя непрекъснато. 
 
Кратък преглед на състоянието на пазара  
Надеждите за растеж на борсовите индекси, в частност и на фондовата индустрия в 
България не се оправдаха през изминалата 2011 г. Въпреки положителния старт в 
началото на годината, отново станахме свидетели на ниски обеми, падащи цени и липса 
на интерес към фондовия ни пазар, като голяма част от фондовете преструктурираха 
своите портфейли в посока активи, търгувани на развитите капиталови пазари. И тогава 
избухна сагата с гръцките дългове, която към края на годината прерасна в европейска 
дългова криза и в залагания ще го има ли еврото като валута или ще последва 
безпрецедентен колапс в еврозоната. Мудните решения и разногласията на лидерите в 
Европа доведоха до рязък спад на индексите, висока волатилност, голяма несигурност, а 
също и до бягство от рискови инвестиции. 
В такава обстановка на падащи индекси, взаимните фондове, опериращи на местния 
пазар, отбелязаха поредна година отрицателна доходност. Единствено консервативните 
фондове, инвестиращи основно в инструменти с фиксирана доходност, останаха на 
положителна територия. 
 
Предвиждано развитие на договорния фонд 
Новият закон за колективните инвестиционни схеми предвижда актуализация на всички 
вътрешноустойствени актове на управляващите дружества и управляваните от тях 
взаимни фондове. Неминуемо ще има консолидация и преструктуриране в сектора, 
предвид изискването за поддържане на минимум петстотин хиляди лева активи на 
договорен фонд. Вероятно и инвестиционните дружества от отворен тип в голямата си 
част ще изберат да се преобразуват в договорни фондове, тъй като това ще намали 
административните разходи – възможност, предвидена в новата нормативна база. 
Инвестиционният интерес към сектора ще бъде в пряка зависимост от движенията на 
капиталовите пазари, като заявените намерения на българската държава за 
приватизация на миноритарните пакети от електроразпределителните дружества вече са 
факт. Отделно от това предстои да разберем дали самата борса ще бъде приватизирана, 
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както и параметрите на новата емисия еврооблигации, която предстои да бъде 
структурирана. Имайки предвид добре работещите институции и изградената пазарна 
инфраструктура, както и фактът, че спестяванията на населението в банките 
надхвърлиха 30 милиарда лева, очакванията ни са при промяна на пазарната 
конюнктура и настроения в положителна посока, инвеститорският интерес плавно да се 
възвърне към сектора. 
 

Управление на риск 
При управлението на дейността на ДФ „Капман Макс”, управляващото дружество спазва 
Правила за управление на риска и Правила за поддържане и управление на 
ликвидността. Съществуват различни видове риск, които могат да се обединят условно в 
две основни категории: систематични и несистематични (специфични). 
 
Инвестицията в дялове на ДФ “Капман Макс” АД носи рискове за притежателите на 
дялове, които са присъщи за всяка инвестиция в подобни финансови инструменти, както 
и носи специфичният риск на издателя.  
Специфичният риск на договорния фонд се носи през времето на притежаване на 
дяловете и може да се управлява чрез подходяща система за следене на информацията 
относно пазарното и финансовото представяне на ДФ  “Капман Макс”. 
 
Към 31.12.2011г. ДФ „Капман Макс“ няма получени заеми. Структурата на капитала на 
договорния фонд е както следва:  
            2011г.  2010г. 

Общо пасиви                 20  23 

Намаление: пари и парични еквиваленти   1552  2074 

Нетен дълг                                  -                  - 

Собствен капитал      8492  10252 

Коефициент на задлъжнялост      0.00%  0.00% 

Важни събития, настъпили след датата на изготвяне на финансовия отчет 
Събитията, които са настъпили след годишното счетоводно приключване са свързани 
единствено с резултатите от дейността на договорния фонд, а именно: промяна в 
размера на капитала в резултат на ново емитирани и обратно изкупени акции. 
 
Действия в областта на научноизследователската и развойна дейност 
Естеството на дейност на договорен фонд “Капман Макс” не предполага развиване на 
научноизследователска и развойна дейност. 
 
Наличие на клонове на фонда 
Дяловете на договорен фонд “Капман Макс” се предлагат в регистрираните офиси на 
управляващото дружество в гр.София и гр.Варна. С цел разширяване възможностите за 
подаване на поръчки УД „Капман Асет Мениджмънт” АД има сключени агентски договори 
с няколко лицензирани инвестиционни посредника. Към края на 2011 година 
управляващото дружество има сключени договори ИП “Загора Финакорп” АД и 
„Интернешънал Асет Банк” АД. 
 
Информация по чл.  187д  и  247 от Търговския закон  
През отчетния период бяха емитирани 57 997,2753 и обратно изкупени 108 245,4633 
дяла на ДФ “Капман Макс”. Kъм края на 2011 год. активите на фонда възлизат на 8 512 
077 лева, като отчитат спад с 17,15% в сравнение с година по-рано, когато е отчетена 
стойност в края на 2010 год. в размер на 10 274 570 лева.   
 



AO,,KAIIMAH MAKC*
floxnaA Ba AefiHocrra H OrxaHcoB oTqeT 3a ro4uHaTa saBbpuBaula Kbm 3L.L2.2O11

I'lnSopuaUr{r orHocHo nporpaMara Ba npr,rnaraHe Ha Me)xflyHapoAHo-npilsHarxre
craHnaprr ea Ao6po KopnoparrBno ynpaBneilue
.{oroaopeH OonA ,,KanMaH MaKc" 3anoqHa Aeilnocrra ch Ha 5 nayapn 2006 roa. Cteer-br Ha

.qilpeKTopt/Te Ha VA ,,Kanuan Acer MesnAxprunr" o4o6pn nporpaMa sa Ao6po KopnoparilBHo
ynpaBneHile, l-lporpauara ce ocHoBaBa Ha onpeAeneHilTe or 6unrapcKoro 3aKoHo4arencrBo
npvHLlvnv sa Ao6po Kopnoparr4BHo ynpaBneHr4e nocpeAcrBoM pasnopeA6ure Ha HaqiloHarHLtc
KoAeKc 3a KopnoparL4BHo ynpaBneHre, TrproacKL4e 3aKoH, 3nnUK, 3aroH 3a cqeroBo4crBoro,
3arcona 3a He3aBrcnM Qrnancoe oAVT v Apyrn 3aKoHoBLr t4 noA3aKoHoBr,4 aKToBe v
Mex4yHapoAHo n pil3HaTh cTa HAa prr4,

Cran4aprrre noKpilBar r{erilpLt ocHoBH14 AefiHocn4 Ha KopnoparrBHoro ynpaBreHile, a

ilMCHHO:

. 3aqrra npaBaTa Ha aKqrOHepvTe v paBHonpaBHo Tperr4paHe Ha ilHBecThTopilre;

. aKrrBHa pons Ha aKLll4OHephTe B KOpnopaTilBHoTo ynpaBneHile;

. npo3paqHocr t/ onoBecrgBaHe na rnoopt'laungTai

. OTTOBOPHOCT HA MCHilAXMbHTA,

llpes rsrernara 2011 ro4hHa ynpaBneHilero Ha AO,,KanuaH MaKc" ce il3e-bpLuBaue npu
ct6n1gAaeaF{e Ha cneAHrre npvH1vnv: paBHonpaBHocr il 3aqhra ilHrepecilTe Ha

aKq[oHephre, npo3paqHocr Ha Aeilsreilrra Ha p-bKoBoAHure opraHil cnpsMo aKqiloHepr4re,
gcHl/ npollecvt ponv il orroBopHocl/ Ha Bcrr{Kil HnBat rAenrrQnqilpaHe h ynpaBneH!4e Ha

pl4CKOBeTe, yCTaHOBgBaHe r nOAAbpXaHe Ha KoHTponHil MexaHr3Mil, AoKyMeHThpaHe v
pa3Kpu BaHe na u nSopt'r aqnt.
fleilcreuna Ha ynpaBVTenHAA opraH il Ha AilpeKTopa 3a Bpb3Kl,4 c t/HBecrilropure 6rxa
HacoqeHh r3Llgno KbM 3aqilTa t4HTepecilTe Ha npr4TexaTejlr4Te Ha rq9noBe - Hacfofluv v
noreHqilanHr, C orneA npeoLleHKara Ha nporpaMara Creerbr Ha ArpeKropilTe Ha ynpaBnqBaulo

ApyxecrBo "KanMaH Acer MeHr4xMbHT" M u AupeKTopbr 3a Bpb3Kr,1 c r4HBecrr4TopilTe Ha flO
"KanMaH MaKc" np!4eMaT, Lte Ha To3ri eTan He ce HanaTa npournara fi.

AHroH BraA vMtApoB Aovto3ercKt4

Llsnrn H nreneH Akl pe KTop

YA ,KdnMaH Acer MeHhAXMb

l-p.Co$vfr,23 e+yapv 2AI2 F.

Cvp"LZ
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Aoxra,u grpxy rorumeH abzHagcon orrer

Hue nsnsprtruxMe oAnr Ha rrprrJroxeHllJl roArrmen (fl,rnancon orqer na,{O|OBOPEH OOHA
KAIIMAH MAKC, BKJrrorrBarr{ crpaBKa sa ([uuancoBoro cbcrotHl{e rrru 31 Aererr,rnpu 2011

r. rr orqer ga sceo6xaarntrs AoxoA, orqer 3a IrpoMeIrlITe B co6crseur.Ifl Ka[I4TaJr, orqer 3a

naplrqHr{Te flororur 3a roArlrara, 3aBbpmBaqa Ha razvr A&Td, KaKTo u o6o6qenoro
o[oBecTsBaHe Ha csqecTBeHr,rTe crreToBoAHr{ TIoJMTI{KLI V Apyfl,ITe [oflctII(TeJIHLI

npaJro)KeHlrr.

Omzoeopuocm Ha pbKoeodcmeomo sa zoduwuun Quuaucor omvem

Orroropnocrra 3a lr3rorBrnero rr AocroBepuoro rlpeAcraBtue Ha ro3rr (funancon orrler, B

cborBercrBue c Mex,uynapoAHlrre crarr.qaprr,r sa $unaucoBo orruTarre, fi sa raKaBa cl{creMa

3a BbrpeueH KoHTpoJr, KaKBaro pbKoBoAcrBoro o[peAeJI]I Karo ueo6xolpltvta 3a r43rorBtlrero
na (fuuaucoB orqer, rofiro Aa He cbAbpxa cbrqecrBeulr orKJroHeHufi,rre3aBLrclrMo AuIJrrI Te ce

ASn)KaT Ha rBMaMa Vn[ rpelrrKa, e Ha pbKoBoAcTBoTo.

Omzoeopuocm Ha odumopa

Harrrara orroBopHocr ce cBex.qa Ao rgpa3flBaHe Ha oAuropcKo MHeHlre Bbpxy rosn $uuancon
orqer, ocuoBaBarqo ce Ha [3Bbpueur[rl or Hac oAl,rr. Hamllsr oArar 6e npoBeAeH B

cborBercrBre c Mex.qynapoAnlrre olryrropclcu crturAaprlr. Tegu crarrAaprlr Hzularar crltrBarre
Ha erlIqHLITe lr3lrcKBaurit, KaKTo r,r oArrrbr Aa 6sae IrJIaHlIpaH lr rIpoBeAeH TaK4 rle Hve Ia ce

y6e4urra B pa3ryHa crefien rra cnrypHocr AoKoJrKo ([uuauconnrr orqer He cbAbpxa
cbrrlecTBerrlr oTKJroHeIrLlrI.

OAurrr BKJrrotrBa lr3rrbJrrrenlrero Ha rrporle4{pr4 c qeJI rloJrfraBalre Ha oA}ITopcKLI

AoKa3areJrcrBa orlrocHo cyMI,ITe r{ orloBecrtBanrurirra, flpe.qcraBelr?I B roA]rltrnur (prnancon
orrrer. I4s6parr*rre [poqeAypr4 3aBr,rcrr or npeqerKara Ha oA]rrop4 BKJIIoTM'TeJIIro orlegKara
Ha pr,rcKoBere or cbrqecrBeH[ orKJroneH]rt B5B Suuanconur orqer, He3aBr{cI4Mo Aarrl4 Te ce

ABJrxar rra r{3MaMa wrulaa rpemKa. flpn uenrprtrBarrero Ha re3}r orleHKrr Ha pr{cKa o.ryITopbr
B3eMa rro.4 BHr,rMaHr4e cficreMara 3a BbrpeltreH KoHTpoJr, cBbp3arra c ]BrorBf,rrero v.

AocroBepHoro upe,qcrzrB.flHe na (lunancoBr{r ofier or crpaua na ([ong4- sa Aa paspa6otu
oA[TopcKrr ilporleAypr{, Kor,rro ca rro4xoArrq[ uplr reslr o6crorrreJrcrBa, Iro He c IIeJI

r,Bpa3rBaue Ha MHeHr[e oruocrro e(ferruanocrra Ha cr4creMara 3a Bbrperuen KorrrpoJl Ira

qpon4a. O4rtrr cbqo rara BKrrrorrBa orIeHKa Ha yMecrnocrra Ha np[naraur.rre cqeroBoAufi
[oJrrlrr{Kr4 }r pa3ryHocrra Ha npu6nusrreJrrr}rre cqEToBoAH}r orIeHK[, HarrpaBenrr

RSM BX LTD is a member of the RSM lnternational network.

The RSM lnternational network is a network of independent accounting

and consulting firms each of which practices in its own right.

The RSM lnternational network is not itself a separate legal entity in any jurisdiction.



RSM BX LTD
excellence in audit, tax & consulting

or pbKoBoAcrBoro, KaKTo Lt orIeHKa Ha rlsrocrHoro [peAcraBtHe B roArrmul[t (punancon

OTTICT.

Cuuraue, qe l3Bbpruegrlsr or Hac o4l,rr rlpeAocraBt Aocrarbrlua r,t troAxoluir\a 6asa sa

rr3pa3eHoro or Irac oAuTopcKo MHeHue.

Mueuue

B peryrrrar Ha roBa, yAocroBeprBaMe, qe rro Hame MIreHI,re $rananconuxr orqer [peAcraBt

AocroBepgo, BbB Bcr,rtrKrr cbrqecrBenlr acrIeKTI,r, (funalrconoro cr'crofiHve Ha AO|OBOPEH
OOHI KAIIMAH MAKC 3a rreprroAa rrprrKrrrorrBarll KbM 31 Aererr,rspn 20ll r., Karto u 3a

rreroBrrre (punanconu pe3yirrarr{ or Aefinocrra v 3a llapurlHrrre rroroUr 3a to&rHara,
3aBbpmBarqa roraBa, B cborBercrBrle c MexaynapoAul,ITe crarrAaprl,I 3a lpznancono
OTTII,ITAHE.

,\orcnad 6bpxy dpyzu 3aKoHostt u3ucK*aHut

Crrnacno rr3r{cKBagrruraHa.m.38, ar.4 or 3arona 3a cqeroBoAcrBoro, HLIe I,I3pa3tBaMe II
MHeHlre orrrocHo folu,rmrrfis AoKJraA 3a Aefinocrta. Hue u3BbplrurxMe rrperlleA Ira

HeKoHcoJrlrxr4palva AoKJraA sa AefiHocrra 3a rleplroAa [p]rKJrlouBarrl KbM 31 Aexeurpn 20ll
r., r{3rorBen or pbKoBoAcrBoro na,{O|OBOPEH OOHI KAIIMAH MAKC. fo,ryrrunrs
AoKnaA sa AefiHocrra e paspa6oreu B cborBercrBlle c rr3l,IcKBarrvflTa na .rr.33, ut.l s 2 or
3axosa 3a cqeroBoAcrBoro. Orroaopuocrra 3a I{3rorBtuero Ha ro3rr AorcIIaA ce Hocr( or
Prrono.ucrBoro.
flo narrre MHeHr{e HeKoHcoJrr{Aktpanara Sunancoaa ran([opruaql{t, upeAcraBelra B roAI,rIrrHtIlI

AoKJraA Ha pbKoBoAcrnoro ga Aefinocma, 3a rlepuoAa rIpIrKJIIorrBaTr{ rura 31 4ereuapn 2011

r., cborBercrBa BbB BcurrKlr cblqecrBeHr,r acrreKTrr na (punancoBara nn(fopnraqllt, Kosro ce

cbAbpxa B roArrrrrHr{r HeKoHcoJrr,r.qgpan ([r,rnancoB orqer ga cblql{fl orrlerelr [epuoA.

COII,,EP EC EM Eu Ercc'o OOA

YnpaBHTeJr:

rr3AEEJrA AXUJTb3OBA

ilJffiffi;ff*H3aoA^r*h,
26 rvapr 20 !2 raau*a [, {
Ip. CoQuro Eurrapun



A(D,,KANMAH MAKC*
ploxaa4 sa Aeirocrra r OrraxcoB orqer 3a roA]lHara BaBbplrlBat4a rcu 31.12.2O11

AO KAnMAH MAKC

OTIIET 3A nOXAfrUTY sa 29L1" {fi&t4r,ia

Il pogrrnx(a Ba uln gef Hocrn

['l pNxo4lt or AVBVAeHTV

llprxo4r or Jtt xBV u Apyru noAo6HN npvxoAt4

[1prxo4r,r or raKchrKoMVcuoH14, oflepa .1'vv c ABux.tvlur qeHHocrm;

PasxoAt4 or raKcilrKoMVct oHr4, oflepal1lr.vl c ABV>KVMI qeHHocrt4;

llpnxogr,r or nocnegBau.tLt oqeHKu Ha $raHaHcoBt/ aKTLt BV/naclABt

Pagxo4t4 or nocneABau1h oqeHKn Ha SnHaHcoBN aKTh BvI/nacLABtA

Epyrna neqan6a

A.qn4 uHlAcrparh BH 14 pa3xorqn

lleqan6a npe4r AaHbquo o6naraHe
Ileqan6a / eary6a ea nepnoga or npoflbflx(aBau.ltl
geiHocrlt

lleqan6al (aary6a) sa nepnoga

L.2.2

ll pran o)KeH He

1.1.1

L.T.2

1.1.1

L.2.7

1.1.1

t.2,r

2011 F. 2OLO r.
BGN'OO BGN'OO

oo

222

BB

4

( 14)

13 264

(L4 623)

l!_greL

(26s)

BO

L2A

113

( 13)

14 BB3

(16 0s4)

---GZ!I

(2ee)

l!-32g). l!go)_
_-L+lzg). lllz9)-
lleg)- _{1l7o)-

IlpnnorKeHuera or crpaHwqa 27 Ao 'paHw4a 39 ca Hepas4enHa qacr or QnHaHcoBns

IIpeRcra BneBau{:

rorail AnYMoe, AuroH Ilot*to

CucraBnrerl
An envr-e TpnSonoBa

3aeepun=
"Ep Ec Et'l Eu EKc" OOE

CoQnn, 23 sHyapn 2OL2 F.

3aaepun cbrnacHo oArropct{H AoxnaA.

? 6. 03, ?$1?

Ep EcJrvr 5m [xc 0OA

Ynpaamen; / d // PernmpnpsH sAr{ToF:

RSM SX Ltd,

Cvp.fr.S



AO,,KANMAH MAKC*
AoraaA sa Aefixocrra r OrxaxcoB orqer 3a roAxHara 3aBbpuJBaula KbM 31.12.2O11

AO KAnMAH MAKC

oTrtET 3A BCEOFXBhTHVIfr &oXAn
(flPEACTABEH B OTFIETIEH OTtIET)sa 2O11 roghHa

llpnnox(eHne

2011 r.
BGN'OOO

(1 328)lleqan 6a / eary6a ea neproAa

Apyr eceo6xBareH Aoxog
PesepB or eMilcvv Ha AflnoB Kanvran
Apyr eceo6xBareH Aoxo4 3a nept,top.dr
HeTHO OT AaHbUl4

7L
7L

7L

Ilpnnox<eHuera or
QnnaHCoBHg orqer.

Il peRcraBne Bauln:
Hr'rxonafi gnuuos, A
Eouo3ercKvl

CucraBnrerl:
Anenmn TpHOoHoBa

3aeepnn=
"Ep Ec EM Em EKcl' OOtrl

Co$ver 23 sHyapn 2OL2 F.

2OLO r.

BGN'OOO

(3zgt

(6tt
(67)

(w)

(L 2s7t (aau

Eo crpaHnqa 39 ca Hepas4enHa Llacr or

3a eepmn cbrfi acHo qAHropcHH 
AoxnaA.

2 6" $3, f#'if;

, 
to Ecj!^ Fyr Exe ooA

Ynpaanrea: 

I #/ 
pe*rnprpaH o*nrop:

.i

RsM BX Ltd,

Crp.L&



AO,,KAnMAH MAKC*
flornaA Ba Aefixocrra u (DmnaHcoB orqer 3a ro$uHaTa 3aBltpluBaula Kbu 3 L.L2.2O 1 1

AO KAnMAH MAKC

ffiTqnT 3A &yl*1hHfi,#WfiTfi CbCTfinHUW, *4bM TL,LZ,2&LL y*

flpmnoxeHtae 31,L2.2O11 F.

BGN'OOO

31. Lz.zOLO r.

BGN'OOOAKTt'lB

Teryuln aKTvtBlt

OnnaHcoBu aKTnBu

ONHaHcoBt4 aKThBt r ilbp)KaHu 3a rbpryBaHe

O6ulo SnnaHcoBn aKTnBu

Texyulw BseMaHHf,

flapuuHn cpegcrBa

O6tqo reKyu{u aKT}tBH

O6qo aKTHBH

6 9s9
6 959

8 r97
B L972.2.

2.L.

2.3. 1 552 2 074

B 512 10 275

B 512 10 275

Crp.LT



AO,.KANMAH MAKC*
.qoKraA 3a AeiHocrra rr OTHaHGoB orqer 3a roArHara 3aBbpuJBaula KLM 31.12.2011

flo KAnMAH MAKC

OTqET 3A OT4HAHCOBOTO CllCTOf,Hl,lE x:u 31.12.2OL1 r. - nponbrx(eHue

NACNB

Co6crBeH Kanuran

OcnoeeH / perncrpwpaH/ KanHTan

Pezepeu

Apyru pe3epBh

O6ryo

<DunaHcoB peaynrar
HarpynaH w / nepa3n peAe nenu/ neL{ an6w

fleqar6a sa roAhHara

O6uo

O6ulo co6crBeH Kannrafl

Tercyu4n nacnBlr

3aAunxeH hq KbM Aocra BL{ 14 Ll14 r Kr reHTh

Apyru 3aAbnxeHHq

O6uro reKyu{rd nacn'eu

Cyma Ha nactaBnre

Cyua nacnB

lI pnnox(eH yl

e

2.4.

2.4.L.

2,4,2.

2.4.3.

2.5.

20 886

20 886

(1e e33)

(1 328\

(2r 26L\

20 815

20 815

(18 763)
( 1 tzot

( 19 933)

31. L2.2O 1 1 F. 31. L2.2O 10 F.

BGN'OOO BGN'OOO

B 867 9 37A

B 492 10 252

2

1B

20

2

2T

23

20

8 512

n4a no crpaHn4a 39 ca Hepas4enHa qacr or
n9 oTqeT,

23

10 275

ITpnnorr(eHnf,Ta or cr/

II pegcra BnnBa u{}r:
HnKonafi AnvMoe, AnroH
Eouo3ercKH

Cucra Bvrrerr:

AHenHq TpnSon

3aeepun=
"Ep Ec EM Eu EKc" OOtrl

Cofinn,23 sHyapn 2OL2 F.

Cvp.LB



flo,,KA['IMAH MAKC*
floxnaA 3a AefiHocrra n OnnaHcoB orqer 3a ro4vrHara saBbpluBau{a Kbu 3L.L2.2O11

tro KAnMAH MAKC

*TuVffiT Wh mhVVfqmr&TW fiWTffiil&W wm ZffiLx reffiw*q&

llapnqHn noroqn or cnequarruilupaHa nHBecrHtlHoHHa Aelnocr
flocrunfleHVe, cBbp3aHh c reKyu{n OrHaHcoBkt aKThBtl

l-lna ulaHVA, cBbp3aHh c reKyr.t1ra SuuaHcoBh aKThBt4

llapt LtHtA norol.1z., cBbp3aHil c nvxBt4

flnareHh raKcLr, KoMr4ckroHHm tA Apyrv noAo6HN

2011 F.

3GN'OOO

1 330

(1 466)

93

(2ttt

ls39)-

2OtO r.

BGN'OOO

1 300

(7 26)
119

(2tzt

llaprqeH noroK r{BnonBBaH B cneqnanns.npaHa HHBecrHqHoHHara
nefiHocr 420

Ilapr,rqHlt noroqlt or Hecneq uanns'upaHa HHBecrnUuoHHa AeilHocr
f-lapt qHtA noror-l14/ cBbp3aHil c rt proBcKh KoHTpaFeHTh

Apyrvt nnau{aH he (HerHo)

flapruex noroK nanor3BaH B Hecneqtrarx3npaHa ilHBecrltUl,toHHara
aeiuocr

3 (2e)
(3\ (2\

(31)

llapuqeH noroK or SraHaHcoBa AefiHocr
Et"tutupaHe, npo4ax6a u o6parno fi3KynyBaHe Ha aKlll4t4

lAznnare Ht AIABUAeHTLI

Epyrw napvLlHV norollr4 or SvHaHcoBa AefiHocr

(42o) (7o2)
222 B0

(4\ (3)

Jz92L (62s)llapnqeH noroK or dnHaHcoBara trefiHocr

Herno yBerltqeHre (xauanenre) xa naprqHure €peAcrBa x napxqHl,tTe
CKBl,lBA,lEHTT (s22) (236)

llapnqHn cpe4crBa u napHqHH eKBHBaneHTvt Ha L nHyapn 2 074 2 310

flapuqHn cpeAcrBa r napnqHn eKBHBarreHTH Ha 31 ReKeMBpH 1 552 2 074

Ilpnnorr(eHnera or crpaHn4a 27 Eo
oTqeT.

fl peRcra BneBa u{}r:

HvrKonafi 9,nlMoB,

Cucra Bnren:

Auron A

Anen us T pHOoHoBa

,tepasnenHa

3aee pun=
"Ep Ec Er"r Eu EKc"

CoSHer 23 eHyapyl

3aeepun cbrfi acHo ogtlTopcxil rqorna&,

? ffi" frs, ?$1?

Ep Ec 6x Exc CIOA

FermcrprpaH o,qviroplYnpaanren:

5M BX Ltd,

?OLZ F.

{vp,L#



tro,,KAnMAH MAKC*
floxnaA 3a gefinocrra u (DnaaHcoB orqer 3a roArHara 3aBbpuJBaula Kbu 3L.L2.2O11

go KAnMAH MAKC

ffiTL1frT Hh g#$eTVnWnn K&mmThfl *cbw 3L,fr,2,29Lfr. r,

Ocnoeen
KanuTan

BGN'OOO

Pezepe
OT

eMncnn

BGN'OOO

HarpynaHu
neqan6u/

zary6u

BGN'OOO

O6qo
co6qeen
RanuTan

BGN'OOO

OcraruK KrrM 31.12.2009 r, 10 003 20 882 (18 763) L2 L22

flpersqncneH ocrarbK KrrM 31.L2.2OO9 r. 10 003 20 882 (18 763) L2 L22

llporueHn B co6creeHne KanHTan 3a 2O1O r.

Onepaqnn c;bc codqeeH urynre (633) (633)

Euncns ua codcrBeH Kannran 229 229

O6parno HzKyneH co6creeH KanHTan (862) (862)

lleqan 6a / (gary6a) sa nepnona (1 17O) (1 17O)

Epyr eceo6xaarer Aoxo4 (67)

Pezepe or eMucnn Ha EqrIoBe (67)

(67)

(67)

OcrarrrK KbM 31.12.2fJ1O r. 9 370 20 81s (le e33) LO 252

IlpensqncreH ocrarbK KbM 31.L2.2OLO r. 9 370 20 815 (le e33) LO 252

llpoueHn B co6creeHre KanHTan 3a 2OL1 r.

Onepa uuu c:bc coflcrieH H uure (so3)

Emucnq na co6crBeH Ranuran s80

(so3)

s80

O6parno HsKynen co6craeH Ranuran (1 o83) (1 o83)

lleqan 6a / (gary6a) sa nepnona (1 328) (1 328)

Apyr eceodxeareH goxotr 7L 7L

Pezepe or eMucun Ha AenoBe

OcraruK KbM 31.L2.2O11 r.

flpnnox(eHnera or crpaHnqa 27
oT.1eT.

f'l pegcra BnABaulH:
HvrKonafi fnrrmoB, Anro
IloMo3ercKvl

CucraBHTen:

AnenuATpnQoHoB

I 867 20 886 (2L 261)

9ca

3a aepnn cbrnacHo oAHTopcKH AoKnaA.

7L 7L

3aeepuni
"Ep Ec Et.l
CoStAer 23

Eu EKc" OOEI
eHyapH 2OL2 r.

a 492

? fi. fi3. ?CI1?

Vnpannrun:

Cvp.2&



ДФ „КАПМАН МАКС“ 
Доклад за дейността и Финансов отчет за годината завършваща към 31.12.2011 
_____________________________________________ 

 
 

 
 

Стр.21 

ГОДИШЕН ФИНАНСОВ ОТЧЕТ 

І. Обща информация 
 
Наименование на дружеството: ДФ „Капман Макс“ 
Представляващи Николай Ялъмов и Антон Домозетски 
Съставител: Анелия Трифонова 
Държава на регистрация на дружеството: България 
Седалище и адрес на регистрация: гр.София, ул.Три уши 8, ет.6 
Обслужваща банка: ТБ ОББ АД 
 
Финансовият отчет е самостоятелен отчет на дружеството.  
 
ДФ „Капман Макс“ е договорен фонд, който действа на принципа на разпределение на 
риска. С решение №747-ДФ от 07 декември 2005г. Комисията за финансов надзор 
издава разрешение № 11-ДФ/15.02.2006 на УД „Капман Асет Мениджмънт АД“ да 
организира и управлява ДФ „Капман Макс“. 
 
Седалището и адреса на управление на УД „Капман Асет Мениджмънт“ АД е Република 
България, гр. София, общ.Триадица, ул.Три уши 8, ет.6, тел (02)81060; факс 
(02)8106033. Официална регистрираната интернет страница е: www.capmanbg.com, 
елекронният адрес: mail@capmanbg.com. 
 
Предметът на дейност на дружеството е свързан с колективно инвестиране в ценни 
книжа на парични средства, набрани чрез публично предлагане на дялове, което се 
осъществява на принципа на разпределение на риска. 
 
Публичното предлагане за продажба на дялове на фонда  започва на 05 януари 2006г. 
Законодателството, което урежда дейността на договорния фонд е Закона за публично 
предлагане на ценни книжа.  
Всеки дял е с номинална стойност 10 лева. Обратното изкупуване на дялове е възможно 
с набирането на капитал от 500 000лева, който вече е достигнат. 
Капиталът на ДФ „Капман Макс“ е променлив и се изменя в зависимост от броя на 
издадените и обратно изкупени дялове. 
 
Основната цел на договорния фонд е да осигури на своите акционери нарастване на 
стойността на инвестициите чрез реализиране на капиталова печалба при зададено 
умерено до високо ниво на риск. 
В съответствие със заложените цели и стратегии през 2010г. договорният фонд 
продължи да следва агресивната инвестиционна политика на активно управление на 
портфейла от финансови инструменти.За тази цел ДФ „Капман Макс“ основната част от 
инвестициите си в акции търгувани на българския регулиран пазар и в значително по-
малка степен в други колективни инвестиционни схеми и облигации. 
 
Предмет на дейност и основна дейност/и на дружеството: 
 
Дата на финансовия отчет: 31.12.2011 г.  
Текущ период: годината започваща на 01.01.2011г.  и завършваща на 
31.12.2011г.  
 
Предходен период: годината започваща на 01.01.2010г.  и завършваща на 
31.12.2010г.  
 
Орган одобрил отчета за публикуване: Съвет на директорите, чрез решение вписано в 
протокол от дата 06.02.2012г.  
 
Структура на капитала 
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Имуществото на договорния фонд е разделено на дялове. Дяловете на договорния фонд 
са прехвърляеми права, регистрирани по сметки в “Централен депозитар” АД 
(безналични ценни книжа). 
Договорният фонд издава само безналични дялове с еднакви права;  
Номиналната стойност на един дял е 10 (десет) лв.; 
Договорният фонд може да издава и частични дялове, ако срещу внесената сума не може 
да бъде издадено цяло число дялове. 
Договорният фонд не може да издава други финансови инструменти освен дялове. 
Броят на дяловете на договорния фонд се променя в резултат на тяхното издаване 
(продажба) или обратно изкупуване. 
 
Статут на ДФ „Капман Макс“ 
 
Договорен фонд “Капман Макс”, е колективна инвестиционна схема от отворен тип. 
Управляващото дружество организира и управлява договорния фонд.  
Договорният фонд осъществява дейността си в съответствие със Закона за публичното 
предлагане на ценни книжа, Закона за задълженията и договорите и останалото 
приложимо законодателство на Република България. 
Договорният фонд не е юридическо лице и не притежава правосубектност, нито 
управителни органи. За договорния фонд се прилага раздел ХV "Дружество" от Закона за 
задълженията и договорите, с изключение на чл. 359, ал. 2 и 3, чл. 360, 362, чл. 363, 
букви "в" и "г" и чл. 364, доколкото в закон или в тези правила не е предвидено друго. 
Договорният фонд се вписва в регистъра по чл. 30, ал. 1, т. 5 от Закона за Комисията за 
финансов надзор. Договорният фонд се смята за учреден с вписването му в регистъра по 
изречение първо. 
 Договорният фонд е учреден и се управлява от лицензирано управляващо дружество 
“Капман Асет Мениджмънт” АД. Управляващото дружество действа от свое име и за 
сметка на договорния фонд. 
 
Управляващото дружество предлага публично дяловете на договорния фонд след 
одобрението на проспект от КФН. 
 
Регулаторна рамка 
 
Дружеството води своето текущо счетоводство и изготвя финансовите си отчети в 
съответствие с изискванията на Закона за счетоводството, Международните стандрати за 
финансови отчети и разесненията към тях, Закона за публично предлагане на ценни 
книжа, Наредбата за изискванията към дейността на инвестиционните дружества и 
договорните фондове / вече отменена / и влезналата в сила от 01.11.2011г. Наредба за 
изискванията към дейността на колективните инвестиционни схеми инвестиционни 
дружества от затворен тип и управляващите дружества, както и други национални 
нормативни актове и вътрешни нормативни актове на дружеството, отразяващи 
спецификата на дейността. 
  

ІІ. База за изготвяне на финансовите отчети и приложени съществени 
счетоводни политики 
 

База за изготвяне 
 
Финансовият отчет е изготвен съгласно изискванията на българското счетоводно 
законодателство в националната валута на Република България - български лев.   
 
От 1 януари 1999 година българският лев е с фиксиран курс към еврото: 1. 95583 лева 
за 1 евро.  
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Точността на сумите представени във финансовия отчет е хиляди български лева.  
 
Настоящият финансов отчет е изготвен в съответствие с изискванията на Международни 
стандарти за финансови отчети (МСФО), приети от Комисията на Европейския съюз.  
Финансовият отчет е изготвен и в съответствие с изискванията на Международните 
стандарти за финансова отчетност, публикувани от Международния съвет по счетоводни 
стандарти.  
 
Финансовите отчети са изготвени на принципа на действащо дружество, който 
предполага, че Дружеството ще продължи дейността си в обозримо бъдеще. 

Изявление за съответствие 
 
Дружеството води своето текущо счетоводство и изготвя финансовите си отчети в 
съответствие с Международните стандарти за финансова отчетност (МСФО).  
 
Приложими за Дружеството са следните Международни стандарти и практики: 
Международни стандарти за финансово отчитане (МСФО) 
МСФО 1 Прилагане за първи път на Международните стандарти за финансово отчитане  
МСФО 7 Финансови инструменти: оповестявания  
МСФО 8 Оперативни сегменти  
МСФО 9 Финансови инструменти: класификация и оценка 
Международни счетоводни стандарти (МСС) 
МСС 1 Представяне на финансови отчети  
МСС 7 Отчет за паричните потоци  
МСС 8 Счетоводна политика, промени в приблизителните счетоводни оценки и грешки  
МСС 10 Събития след датата на отчетния период  
МСС 18 Приходи  
МСС 21 Ефекти от промени във валутните курсове  
МСС 24 Оповестяване на свързани лица  
МСС 32 Финансови инструменти: представяне  
МСС 34 Междинно финансово отчитане  
МСС 39 Финансови инструменти: признаване и оценяване  

Инвестиционна стратегия на договорният фонд 
 
Договорният фонд поддържа такава структура на активите и пасивите, която да му 
позволява да осъществява безпрепятствено дейността си, като погасява своевременно 
задълженията си на разумна цена, без да се налага прибързана продажба на доходоносни 
активи. Договорният фонд инвестира в: 
1. Акции, емитирани от български компании, търгувани на регулирани пазари в Република 
България – до 90% от активите на договорния фонд; 
2. Акции, емитирани от чуждестранни компании, приети за търговия на международно 
признати и ликвидни регулирани пазари  в чужбина – до 50 % от активите на договорния 
фонд; 
3. Акции на инвестиционни дружества, както и дялове на други договорни фондове – до 
30% от активите на договорния фонд; 
4. Ценни книжа, издадени или гарантирани от българската държава и включващи ценни 
книжа, както по вътрешния, така и по външния дълг на Република България до 40% от 
активите на договорния фонд; 
5. Ипотечни облигации, издадени от български банки до 30% от активите на договорния 
фонд; 
6. Корпоративни облигации, издадени от български емитенти до 30% от активите на 
договорния фонд; 
7. Дългови ценни книжа, издадени от български общини, до 30% от активите на 
договорния фонд; 
 8. Чуждестранни дългови ценни книжа, търгувани на международно признати регулирани 
пазари до 20% от активите на договорния фонд, при спазване на изискванията относно 
вида и качеството на ценните книжа, съгласно нормативната уредба;   
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9. Ценни книжа, извън книжата по т. 4, т.5 и т.7, които не са приети за търговия на 
регулиран пазар на ценни книжа до 10% от активите на договорния фонд; 
10. Наскоро издадени ценни книжа, за които съществува задължение съгласно закона или 
условията на емисията да бъдат регистрирани за търговия на регулиран пазар на ценни 
книжа в срок, не по-дълъг от една година от издаването им, до 10% от активите на 
договорния фонд; 
11. Парични средства в каса, вземания по безсрочни или със срок до 3 месеца банкови 
влогове, ценни книжа или други платежни средства определени с наредба не по-малко от 
10% от активите на договорния фонд; 
12. Движими вещи, доколкото са необходими за прякото извършване на дейността на 
дружеството до 5 % от активите на договорния фонд. 

Приложени съществени счетоводни политики 

Промени в счетоводната политика  
 
Възприетата счетоводна политика е последователна с прилаганата през предходната 
година, с изключение на на следните нови и изменени МСФО и Разяснения на КРМСФО, в 
сила от 1 януари 2010:  
 
МСС 24 Оповестяване на свързани лица (изменение) 
Измененията на МСС 24 са в два аспекта. Чрез тях се внася яснота на дефиницията 
„свързано лице”, без, обаче, да се променя основният подход към оповестяването на 
свързаните лица. Поставя се ударение върху „симетричното” разглеждане на 
отношенията между свързаните лица и се разяснява как определено лице, 
представляващо част от ключовия управленски персонал, може да влияе върху 
отношенията между свързаните с дадено предприятие лица. Освен това, преработеният 
стандарт въвежда частично освобождаване от изискванията за оповестяване за 
държавни предприятия. Измененията са в сила за финансовите години, които започват 
на 1-ви януари 2011 г. или на по-късна дата. Дружеството не очаква това да окаже 
каквото и да било влияние върху нейното финансово състояние или резултати от 
дейността. 
 
МСС 32 Финансови инструменти: представяне . класификация на емисиите на 
права (изменение) 
Чрез измененията се въвежда промяна във финансовите пасиви по МСС 32. Някои 
емисии на права, опции и гаранции се класифицират като капиталови инструменти. Това 
е приложимо, ако правата се предоставят пропорционално на всички съществуващи 
притежатели от един и същи клас на недеривативните капиталови инструменти на 
предприятието, така че за определена сума в каквато и да е валута да се придобиват 
фиксиран брой от собствените капиталови инструменти на предприятието. 
Предприятието не е извършвало никакви емисии на права, опции или гаранции, които 
биха били засегнати от това изменение. Ако Предприятието имаше такива инструменти, 
то те нямаше вече да бъдат класифицирани като деривативи, изменението на 
справедливата стойност на които се отразява върху печалбата или загубата. 
Измененията са в сила за финансовите години, които започват на 1-ви февруари 2010 г. 
или на по-късна дата.  
 
МСФО 9 Финансови инструменти: класификация и оценка 
МСФО 9, както е публикуван, отразява първият етап от работата на СМСС за смяна на 
МСС 39 и е приложим за класификацията и оценката на финансовите активи, както те са 
дефинирани в МСС 39. Стандартът влиза в сила за годишни периоди, започващи на или 
след 1 януари 2013 г. На последващи етапи СМСС ще адресира класификацията и 
оценката на финансовите пасиви, счетоводното отчитане на хеджинга и отписването. 
Приключването на този проект се очаква в началото на 2011 г. Приложението на 
първият етап на МСФО 9 ще окаже влияние върху класификацията и оценката на 
финансовите активи на Дружеството. Тя ще определи количествено ефекта във връзка с 
другите фази, когато 
те бъдат публикувани, за да представи пълната картина на ситуацията. 
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Подобрения в МСФО (публикувани през май 2010 г.) 
СМСС публикува Подобрения в МСФО, набор от изменения в МСФО. Измененията не са 
приложени, тъй като те влизат в сила за годишни периоди, започващи на или след 1 юли 
2010 г. или 1 януари 2011 г. За измененията, посочени по-долу, се счита, че имат 
разумен възможен ефект върху Дружеството: 
МСФО 7 Финансови инструменти: оповестявания 
МСС 1 Представяне на финансовите отчети 
МСС 27 Консолидирани и индивидуални финансови отчети 
Дружеството, обаче, не очаква приложението на измененията да окаже влияние върху 
нейното финансово състояние или резултати от дейността. 

Финансов обзор от ръководството 
В допълнение към финансовите отчети, много предприятия представят финансов обзор 
от ръководството. В МСФО няма изискване да се представя такава информация, макар че 
параграф 13 от МСС 1 съдържа кратко описание на това, което може да бъде включено в 
един годишен доклад. През декември 2010 г. Съветът по международни счетоводни 
стандарти (СМСС) издаде МСФО Изложение за практиката - Коментар на ръководството, 
който очертава една широка, необвързваща рамка за представянето на коментара на 
ръководството във връзка с финансовите отчети, изготвени в съответствие с МСФО. Ако 
компанията реши да следва указанията, съдържащи се в Изложението за практиката, то 
ръководството се насърчава да обясни степента, в която е било следвано Изложението 
за практиката. Изявлението за съответствие с Изложението за практиката се допуска 
само ако въпросното Изложение е било следвано изцяло. 
Съдържанието на Финансовия обзор от ръководството се определя от местни изисквания 
на пазара и от въпросите, които са специфични за дадена юрисдикция. Поради това, 
Фондът не е представило финансов обзор от ръководството, а годишен доклад за 
дейността. 
 

 

Финансови инструменти – първоначално признаване и последващо оценяване 

Финансови активи 

Първоначално признаване и оценяване 
Отчитането на сделките с ценни книжа се извършва съгласно изискванията на 
Международен счетоводен стандарт 32 и Международен счетоводен стандарт 39.  
Първоначалното заприходяване на ценните книжа в Отчета за финансовото състояние на 
Фонда се извършва по тяхната цена на придобиване, която включва покупната стойност 
и всички пряко свързани разходи. 
Ценните книжа се разпределят в няколко групи, в зависимост от инвестиционните цели 
на договорния фонд: 

 държани за търгуване – ценни книжа, които са придобити главно с цел 
получаване на печалба вследствие на краткосрочните колебания в цената им или 
дилърския марж. Деривативните финансови инструменти винаги се класифицират 
като държани за търгуване, освен в случаите, когато са определени като 
ефективни хеджиращи инструменти;  

 държани до падеж - ценни книжа с фиксирано или определимо плащане и 
фиксиран падеж, които Фондът има положителното намерение и възможност да 
запази до падежа им; 

 на разположение за продажба – ценни книжа, които не попадат в горните две 
групи. 

 
Договорният фонд е възприел метода на отчитане на сделки с ценни книжа на датата на 
сетълмента. При този метод ценните книжа се записват (отписват) от Отчета за 
финансовото състояние на Фонда на датата на прехвърляне на собствеността върху тях.  
Отписването на ценните книжа от Отчета за финансовото състояние на ДФ „Капман 
Макс” става по тяхната отчетна стойност на датата на сетълмента. Разликата между 
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отчетна стойност и продажната им цена се отразява като финансов приход или разход от 
операции с ценни книжа. 
Отписването на финансов актив се извършва, когато договорният фонд  изгуби контрол 
върху договорните права, които съставляват финансовия актив – т.е. когато са изтекли 
правата за получаване на парични потоци, или е прехвърлена значима част от рисковете 
и изгодите от собствеността. 
Лихвените плащания и други парични потоци, свързани с притежаването на финансови 
инструменти, се отразяват в Отчета за паричните потоци при получаването им, 
независимо как се оценява балансовата стойност на финансовия актив, за който се 
отнасят. 
 
Финансовите активи на договорния фонд включват парични средства и краткосрочни 
депозити, търговски и други вземания, котирани и некотирани финансови инструменти и 
деривативни финансови инструменти. 

Последващо оценяване 
Договорен фонд „ Капман Макс ” извършва ежедневна преоценка на ценните книжа в 
портфейла си.  
Преоценката на ценните книжа, държани за търгуване, се извършва винаги по тяхната 
пазарна цена, когато имат такава, определена съгласно Правилата за оценка на 
портфейла и Проспекта на договорния фонд. В случаите, когато пазарна цена не може 
да бъде определена, преоценката на ценните книжа се извършва по експертно 
определена справедлива стойност, съгласно методи, определени от Правилата за оценка 
на портфейла и за определяне на нетната стойност на активите на ДФ „Капман Макс”. 
Последващото оценяване на финансови активи зависи от тяхната класификация, както 
следва: 

1.Последваща оценка на български и чуждестранни акции и права, допуснати до 
или търгувани на регулиран пазар в Република България, както и български акции и 
права, допуснати до или търгувани търгувани на регулиран пазар в държави членки, се 
извършва: 
  а) по среднопретеглената цена на сключените с тях сделки за текущия 
работен ден, обявена чрез системата за търговия или в борсовия бюлетин, ако обемът на 
сключените с тях сделки за деня е не по-малък от 0,02 на сто от обема на съответната 
емисия. 
  б) ако не може да се определи цена по предходната точка, цената на 
акциите, съответно на правата, се определя като средноаритметична на най-високата 
цена "купува" от поръчките, валидни към момента на затваряне на регулирания пазар в 
текущия ден, и среднопретеглената цена на сключените със съответните ценни книжа 
сделки за същия ден. Цената се определя по този ред само в случай, че има сключени 
сделки и подадени поръчки с цена "купува". 
  в) ако не може да се приложи т. б), цената на акциите, съответно на 
правата е среднопретеглената цена на сключените с тях сделки за най-близкия ден през 
последния 30-дневен период към датата на оценката, за който има сключени сделки. В 
случай, че в предходния 30-дневен период е извършвано увеличение на капитала или 
разделяне на акциите на емитента или е обявено изплащането на дивидент, 
среднопретеглената  цена по изречение първо се коригира със съотношението на 
увеличение на капитала, съответно на разделяне на акциите или размера на дивидента, 
ако най-близкия ден през последния 30-дневен период към датата на оценката, за който 
има сключени сделки е преди деня, след който притежателите на акции нямат право да 
участват в увеличението на капитала, съответно деня на разделянето или деня, от който 
притежателите на акции нямат право на дивидент. 
 г) в случай че регулираният пазар не е затворил до 15 ч., последващата оценка се 
извършва по следния начин: 
 а) по последна цена на сключена с тях сделка за предходния работен ден;  
 б) ако не може да се приложи буква "а", последващата оценка се извършва по 
последна цена "купува" за предходния работен ден. 
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При невъзможност да се приложат начините за оценка на акции по т. 1 както и за 
акциите, които не се търгуват на регулирани пазари, последващата оценка се извършва 
чрез последователното прилагане на следните методи:  
 - метод на съотношението цена - печалба на дружества аналози,  
 - метод на нетната балансова стойност на активите и  
 - метод на дисконтираните нетни парични потоци. 
Тези методи се прилагат в последователността, в която са описани по-долу,  при 
условие, че посоченият на първо място метод не може да бъде използван. 
 
2. Последваща оценка на дялове на колективни инвестиционни схеми по чл. 195, ал.1, 
т.5 от ЗППЦК, включително в случаите на временно спиране на обратното изкупуване, се 
извършва по последната обявена цена на обратно изкупуване. Последваща оценка на 
дялове на договорен фонд, който не е достигнал минималния размер на нетната стойност 
на активите по чл. 166, ал. 3 ЗППЦК, се извършва по последната определена и обявена 
емисионна стойност на един дял, намалена с размера на предвидените в правилата на 
договорния фонд разходи по емитирането и по обратното изкупуване на един дял. 
 
3. Последваща оценка на български и чуждестранни облигации, допуснати до или 
търгувани на регулиран пазар в Република България, както и български облигации, 
допуснати до или търгувани на регулиран пазар в държави членки, се извършва: 
  а) по среднопретеглената цена на сключените с тях сделки за текущия работен 
ден, обявена чрез система за търговия или в борсовия бюлетин, ако обемът на 
сключените с тях сделки за деня е не по-малък от 0,01 на сто от обема на съответната 
емисия.  
 б) Ако не може да се определи цена по реда на подточка а), последваща оценка 
на облигации се извършва по среднопретеглената цена на сключените с тях сделки за 
най-близкия ден през последния 30-дневен период към датата на оценката, за който има 
сключени сделки. 
  в) В случаите, когато се извършва последваща оценка на облигации, по които 
предстои плащане на лихва и публикуваната в борсовия бюлетин цена на сключени с 
тях сделки или на цена ”купува” е  нетна, последващата оценка се формира, като към 
обявената в бюлетина цена се прибави дължимият лихвен купон към датата на 
извършване на оценката.  

Според Правилата ДФ Капман Макс може да инвестира в следните видове ценни книжа: 
 акции на български дружества, приети за търговия на регулиран пазар; 
 акции на чуждестранни компании, приети за търговия на регулиран пазар; 
 ценни книжа, издадени или гарантирани от българската държава, ипотечни 

облигации, корпоративни и общински облигации; 
 квалифицирани чуждестранни ценни книжа; 
 парични средства, ценни книжа, инструменти на паричния пазар или други 

платежни средства, определени с Наредба; 
 деривативни финансови  инструменти,  включително   еквивалентни  на  тях 

инструменти, задълженията по които могат да бъдат изпълнени чрез парично 
плащане, търгувани на регулирани пазари и/или деривативни финансови 
инструменти, търгувани на извънборсови пазари, отговарящи на условията по 
чл. 195, ал. 1, т. 7 ЗППЦК; 

 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, както и отговарящи на условията по чл. 
195, ал. 1,т. 8 ЗППЦК. 

Финансовите инструменти, притежавани от договорният фонд, се отчитат като финансови 
активи държани за търгуване. Последващата им ежедневна оценка се извършва съгласно 
счетоводната политика за преоценки, отговаряща на Правилата за оценка на портфейла и 
за определяне на нетната стойност на активите на договорния фонд. 
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Вземания 
 
Вземанията се оценяват по номинална стойност в момента на тяхното 
възникване.Вземания в чуждестранна валута се оценяват в момента на тяхното 
възникване, като левовата им равностойност се формира от размера на валутата и 
централния курс на БНБ към дата на сделката. 
Разходи за бъдещи периоди - предплатените разходи, които касаят следващи отчетни 
периоди се представят като авансово преведени суми на доставчици и се включват във 
вземанията от клиенти и доставчици 

Отписване 

Финансов актив (или, когато е приложимо, част от финансов актив или част от група от 
сходни финансови активи) се отписва, когато: Фонда изгуби контрол върху договорните 
права, които съставляват финансовия актив – т.е. когато са изтекли правата за 
получаване на парични потоци, или е прехвърлена значима част от рисковете и 
изгодите от собствеността. 

Според Правилата Договорен Фонд Капман Макс може да инвестира в следните видове 
ценни книжа: 

 акции на български дружества, приети за търговия на регулиран пазар; 
 акции на чуждестранни компании, приети за търговия на регулиран пазар; 
 ценни книжа, издадени или гарантирани от българската държава, ипотечни 

облигации, корпоративни и общински облигации; 
 квалифицирани чуждестранни ценни книжа; 
 парични средства, ценни книжа, инструменти на паричния пазар или други 

платежни средства, определени с Наредба; 
 деривативни  финансови  инструменти,  включително   еквивалентни  на  тях 

инструменти, задълженията по които могат да бъдат изпълнени чрез парично 
плащане, търгувани на регулирани пазари и/или деривативни финансови 
инструменти, търгувани на извънборсови пазари, отговарящи на условията по 
чл. 195, ал. 1, т. 7 ЗППЦК; 

 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, както и отговарящи на условията по чл. 
195, ал. 1,т. 8 ЗППЦК. 

Финансовите инструменти, притежавани от договорния фонд, се отчитат като финансови 
активи държани за търгуване. Последващата им ежедневна оценка се извършва съгласно 
счетоводната политика за преоценки, отговаряща на Правилата за оценка на портфейла и 
за определяне на нетната стойност на активите на фонда 

Финансови пасиви 

Първоначално признаване и оценяване 
Финансовите пасиви в обхвата на МСС 39 се класифицират като такива по справедлива 
стойност в печалбата или загубата. Договорния фонд определя класификацията на 
финансовите си пасиви при първоначалното признаване. 
Първоначално всички финансови пасиви се признават по номинална стойност и 
вследствие се оценяват по амортизуема стойност, намалена с плащания по уреждане на 
задължението. 
Финансовите пасиви на Фонда включват търговски и други задължения. 

Отписване 
Финансов пасив се отписва, когато задължението бъде погасено, или прекратено, или 
изтече. 
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Парични средства 
Договорният фонд отчита като пари и парични средства наличните пари в брой, парични 
средства по банкови сметки и депозити, съответно в лева и валута.  
Те се представят по номинална стойност.  

Собствен капитал 
Капман Макс е договорен фонд и емитира и изкупува обратно своите дялове всеки 
вторник и петък. Капиталът му е променлива величина и винаги е равен на нетната 
стойност на активите. 
 
Основен капитал включващ: 
Капиталът на фонда  отразява номиналната стойност на емитираните дялове. 
 
Обратно изкупени акции -  Собствените капиталови инструменти, които са придобити 
повторно (обратно изкупени дялове), се признават по себестойност и се приспадат от 
собствения капитал. Дружеството не признава нито печалба, нито загуба от покупката, 
продажбата, емитирането или обезсилването на собствените си капиталови инструменти. 
Всяка разлика между балансовата стойност и възнаграждението, в случай на обратно 
изкупуване, се признава като премиен резерв. Опции за изкупуване на дялове, 
упражнени през отчетния период са удовлетворени посредством обратно изкупени 
дялове.  
 
Резерви включващи: 
Премийни резерви при емитиране на дялове - постъпленията от издадени дялове над/под 
тяхната номинална стойност се отчитат като премийни резерви. 
 
Договорният фонд е приело счетоводна политика да отразява корекции от промяна на 
счетоводна политика и фундаментални грешки чрез коригиране на салдото на 
неразпределената печалба в отчетния период.  
 
Финансов резултат включващ: 
Неразпределена към датата на финансовия отчет натрупана печалба от предходни 
периоди.  
Непокрита към датата на финансовия отчет натрупана загуба от предходни периоди.  
Печалба/загуба от периода.  
 
Основният капитал е представен по номиналната стойност на издадените и платени 
дялове. Постъпленията от издадени дялове над тяхната номинална стойност се отчитат 
като премийни резерви. 

Търговски и други задължения и кредити 
Задължения със срок над 12 месеца  
Тук се включват всички задължения, които са с фиксиран падеж и дължими в срок над 12 
месеца от края на отчетния период. 
Задължения със срок до 12 месеца        
Тук се включват всички задължения, които са без фиксиран падеж и дължими в срок до 
12 месеца от края на отчетния период. 
Първоначалното признаване на задължението се извършва по номинална стойност 
(включително натрупаните оперативни разходи).  

Печалба или загуба за периода 
Всички приходни и разходни статии, признати за периода, се включат в печалба или 
загуба, освен ако стандарт или разяснение от МСФО изискват друго.  
Печалба или загуба е общата сума на приходите минус разходите, като се изключват 
компонентите на друг всеобхватен доход. 
 

Разходи  
Дружеството отчита текущо разходите за дейността по икономически елементи и след 
това ги отнася по функционално предназначение с цел формиране размера на разходите 
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по направления и дейности. Признаването на разходи за текущия период се извършва 
при начисляване на съответстващите им приходи.  
Разходите се отчитат на принципа на текущо начисляване. Оценяват се по справедливата 
стойност на платеното или предстоящо за плащане.  
 
Общи и административни разходи 
Тази разходна категория включва всички разходи от общ и административен характер.  
 
Финансови разходи 
Към разходите за дейността се отнасят и финансови разходи, които Дружеството отчита, 
и които са свързани с обичайната дейност.  
Принципът на начисление се отнася до финансовите разходи, така както се отнася до 
всички други компоненти на отчета за доходите. Те включват и всички обезценки на 
финансови активи.  

Приходи 
Общ всеобхватен доход е промяната в собствения капитал през периода в резултат от 
операции и други събития, различни от промените в резултат от операции със 
собствениците в качеството им на собственици. 
Общият всеобхватен доход се състои от всички компоненти на „печалба или загуба” и на 
„друг всеобхватен доход”. 
Друг всеобхватен доход съдържа статии на приходи и разходи (включително корекции за 
прекласифициране), които не се признават в печалба или загуба, както е разрешено или 
се изисква от други МСФО.  
Компонент на друг всеобхватен доход на дружеството включва: резерв от емисия на 
дялове. 
 
Приходите в Договорния фонд се признават: 

 когато е вероятно фондът да има икономическа изгода, свързана със 
сделката; 

 когато сумата на прихода може да бъде надеждно изчислена; 
 когато направените разходи / или тези, които ще бъдат направени във 

връзка със сделката / са надеждно измерени / или ще бъде възможно да се 
измерят /; 

 приходите за всяка сделка се признават едновременно с извършените за 
нея разходи. 

 
Приходите се отчитат на принципа на текущо начисляване. Оценяват се по 
справедливата стойност на полученото или подлежащо на получаване.  
 
Приходи от лихви 
Приходите от лихви се признават при начисляването на лихвите и се признават за 
периода , за който се отнасят. 
 
Други приходи и постъпления 
Приходи от дивиденти - при устанавяване на правата за получаванета им. 
 
Финансовите приходи и разходи вече не могат да се компенсират във финансовия отчет 
по МСФО, а трябва да бъдат представени отделно.  

Данъци върху дохода 
Съгласно чл.174 от Закона за корпоративното подоходно облагане колективните 
инвестиционни схеми, които са допуснати за публично предлагане в Република България 
и лицензираните инвестиционни дружества от затворен тип по реда на Закона за 
Публично предлагане на ценни книжа не се облагат с корпоративен данък 

Функционална валута и валута на представяне 
Чуждестранна валута е всяка валута различна от функционалната валута /български 
лев/ на Дружеството.   
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Сделките в чуждестранна валута се вписват първоначално във функционална валута, 
като към сумата на чуждестранната валута се прилага централния курс на Българска 
Народна Банка (БНБ) за съответната валута, към датата на сделката.  Курсовите 
разлики, възникващи при уреждането на парични позиции или при преизчисляването на 
тези парични позиции по курсове, различни от тези, по които са били заведени или 
преизчислени преди това, се отчитат като финансови приходи или финансови разходи за 
периода, в който възникват.   
 
Дружеството прави преоценка на валутните парични позиции към датата на финансовия 
отчет за периода и текущо през отчетния период ежедневно. 
 
Паричните позиции в чуждестранна валута към 31 декември 2011 година са оценени в 
настоящия финансов отчет по заключителния курс на БНБ.   

Грешки и промени в счетоводната политика 
Грешки по смисъла на МСС8 могат да възникнат във връзка с признаването, 
оценяването, представянето или оповестяването на компоненти от финансовите отчети. 
Потенциалните грешки за текущия период, открити в същия, се коригират преди 
финансовите отчети да се одобрят за публикуване.  Въпреки това, грешки понякога се 
откриват в последващ период и тези грешки от предходни периоди се коригират.  
Договорният фонд коригира със задна дата съществените грешки от предходни периоди 
в първия финансов отчет, одобрен за публикуване след като са открити чрез: 
преизчисляване на сравнителните суми за представения предходен период, в които е 
възникнала грешка; 
в случай, че грешката е възникнала преди най-ранно представения предходен период, 
преизчисляване на началното салдо на активите, пасивите и капитала за този период.  
Грешка от предходен период се коригира посредством преизчисляване със задна дата, 
освен ако е практически неприложимо да се определи някой от специфичните ефекти за 
периода или кумулативния ефект от тази грешка.  
 
Корекции за прекласификация са сумите, прекласифицирани към печалба или загуба 
през текущия период, които са признати в друг всеобхватен доход в текущия или 
предходен периоди. При прилагане счетоводна политика със задна дата или извършва 
преизчисляване със задна дата на статии във финансовия отчет или когато се 
прекласифицират статии във финансовия отчет, се представят три отчета за финансово 
състояние, два от всеки други отчети и свързаните с тях пояснителни приложения. 
Фонда представя отчети за финансовото състояние към текущия период, които са 
признати в друг всеобхватен доход в текущия или предходен периоди: 

 края на текущия период; 
 края на предходния период (което отговаря на началото на настоящия 

период), и 
 началото на най-ранния сравним период. 

Когато се наложи промяна в представянето или класификацията на статии във 
финансовите си отчети, Договорният фонд прекласифицира сравнителната информация, 
освен ако прекласификацията е практически невъзможна.  
 

Свързани лица и сделки между тях 
Дружеството спазва изискванията на МСС24 при определяне и оповестяване на 
свързаните лица.   
Сделка между свързани лица е прехвърляне на ресурси, услуги или задължения между 
свързани лица без разлика на това, дали се прилага някаква цена.  
 

Управляващо дружество 
 Организира и управлява дейността на ДФ “Капман Макс” по инвестиране в ценни 
книжа на парични средства, набрани чрез публично предлагане на дялове, което се 
осъществява на принципа на разпределение на риска. Осъществява управлението на 
договорния фонд след получаване на разрешение за организиране и управление на 
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договорния фонд и вписванетоа му в регистъра по чл.30, ал.1, т.5 от Закона за 
Комисията за Финансов Надзор; 
  Изпълнява инвестиционната политика на ДФ “Капман Макс”, извършва анализ на 
ценни книжа, формира портфейл от ценни книжа, коригира портфейла и изчислява 
постигнатата доходност, като взема инвестиционни решения и дава нареждания за 
тяхното изпълнение на инвестиционния посредник, упълномощен да ги изпълнява. 
Решенията относно инвестиране на активите (в това число парични средства) – 
собственост на договорния фонд, се вземат от Управляващото дружество, при спазване 
на ограниченията за инвестиране, предвидени в ЗППЦК и подзаконовите нормативни 
актове по прилагането му, както и тези, предвидени в правилата и проспекта на 
договорния фонд; 
  Изготвя проспект от името на договорния фонд за публично предлагане на 
дялове на фонда, правилата на същия, правилата за определяне на нетната стойност на 
активите, както и всички други вътрешни актове на договорния фонд и ги актуализира и 
предоставя в КФН за потвърждение заедно с всички други необходими документи 
съгласно изискванията на нормативните актове; 
 Осъществява дейността по издаване и обратно изкупуване на дяловете на ДФ 
"Капман Макс". Управляващото дружество осъществява дейността по обратно изкупуване 
на дялове на договорния фонд постоянно след достигане на минимално изискуемия по 
закон размер на нетната стойност на активите на договорния фонд, а именно – 500 000 
(петстотин хиляди) лева и освен в случаите за временно спиране на обратното 
изкупуване на дялове. Управляващото дружество осъществява контакт с инвеститорите 
като осигурява мрежа от гишета (офиси) за извършване на посочените действия, 
съгласно специалните изисквания на законовите и подзаконовите нормативни актове; 
 Извършва оценка на портфейла на ДФ "Капман Макс" и определя нетната 
стойност на активите на договорния фонд, както и изчислява емисионната стойност и 
цената на обратно изкупуване на дяловете на договорния фонд под контрола на 
банката-депозитар, организира обявяването на посочените стойности в КФН, “БФБ-
София” и тяхното публикуване във в-к “ Пари”; 
 Взема решение за временно спиране на издаването и обратното изкупуване на 
дяловете на договорния фонд, както и за възобновяването на обратното изкупуване на 
дяловете в предвидените от закона случаи;  
 Управлява дейността по администриране на дяловете на ДФ “Капман Макс”; 
сключва договор с банката-депозитар във връзка със съхраняването на активите на 
договорния фонд, договор с инвестиционни посредници и регистриран одитор; 
 Действа в интерес на всички притежатели на дялове във фонда; 
 Отделя своето имущество от имуществото на договорния фонд; 
 Определя и изменя размера на таксите, удържани от договорния фонд, 
съответно – от инвеститорите във фонда, включително размера на възнаграждението, 
дължимо в полза на Управляващото дружество за управление на активите на фонда; 
 Приема предложения за промяна на целите и ограниченията на инвестиционната 
политика и инвестиционната дейност на договорния фонд; 
 Упражнява за сметка на договорния фонд правата по притежаваните от него 
ценни книжа. 
Възнаграждението на УД се определя, както следва: 

 Възнаграждение в размер на 2.5 % от средната нетна стойност на активите на 
договорния фонд; това възнаграждение се изплаща от договорния фонд на 
месечна основа в размер на 1/12 част от 2.5 % от средната месечна нетна 
стойност на активите на договорния фонд. Банката депозитар заплаща за сметка 
на договорния фонд възнаграждението на управляващото дружество в срок до 10-
то число на следващия месец; 

 Възнаграждение в размер на 0.7 % върху оборота от продажби и обратно 
изкупуване на емитирани дялове на договорния фонд; Това възнаграждение се 
начислява при всяка продажба и обратно изкупуване на емитирани дялове на 
договорния фонд. Банката депозитар заплаща за сметка на договорния фонд 
възнаграждението на управляващото дружество в срок до 10-то число на 
следващия месец; 
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 До 15 януари от края на календарната година надплатените суми, ако има такива 
или съответните дължими суми се възстановяват на договорния фонд или 
съответно заплащат на управляващото дружество.   

 

Събития след края на отчетния период 
Ръководството на ДФ „Капман Макс“ декларира, че за периода след датата, към която е 
съставен финансовият отчет до датата на изготвянето му, не са настъпили важни и/или 
значителни за дейността на предприятието събития, неоповестяването на които би 
повлияло за вярното и честно представяне на финансовите отчети. 
 

Отчет за паричния поток  
Приета политика за отчитане и представяне на паричните потоци по прекия метод.  
Паричните потоци се класифицират като парични потоци от: 

Оперативна дейност 
Инвестиционна дейност  

Финансова дейност Финансова дейност 
 

Отчет за промените в собствения капитал 
Съгласно приетата счетоводна политика отчета включване: 
Нетна печалба и загуба за периода 
Салдото на неразпределената печалба както и движенията за периода 
Всички статии на приходи или разходи, печалба или загуба, които в резултат на 
действащите МСС се признават директно в собствения капитал.  
Кумулативен ефект от промените в счетоводна политика и фундаментални грешки в 
съответствие с МСС 8. 
Прехвърляне и разпределение на капитал между собствениците. 
Настъпилите промени в резултат на всички изменение по всички елементи на собствения 
капитал.  

III. Допълнителна информация към статиите на финансовия отчет 
 

1.Отчет за всеобхватния доход 
 

1.1 Приходи 
 
1. 1. 1. Финансови приходи 

Финансови приходи 
Вид приход 2011 г. 2010 г. 

Приходи от участия 222 80 
Приходи от лихви 88 120 
От операции с финансови инструменти 4 113 
Приходи от последващи оценки на фин.инстр. 13 260 14 883 

Общо 13 574 15 196 
 
1. 1. 2. Други приходи 

Приходи от лихви в т.ч. 
Вид приход 2011 г. 2010 г. 

Парични средства 82 109 
Финансови активи, държани за търгуване 6 11 

Общо приходи от лихви 88 120 
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1. 2. Разходи  
 

1. 2. 1. Финансови разходи 

 
 

1.2.2. Разходи за външни услуги 
Разходи за външни услуги 

Вид разход 2011 г. 2010 г. 
Реклама (1) (28) 
Консултански и други договори (260) (268) 
Други разходи за външни услуги (4) (3) 

Общо (265) (299) 
 

 
1. 2. 3. Разход за данъци 
Съгласно чл.174 от Закона за корпоративното подоходно облагане колективните 
инвестиционни схеми, които са допуснати за публично предлагане в Република България 
и лицензираните инвестиционни дружества от затворен тип по реда на Закона за 
Публично предлагане на ценни книжа не се облагат с корпоративен данъктчет за 
финансовото състояние 
 

2. Отчет за финансовото състояние 
 

2. 1. Текущи търговски и други вземания 
 

Текущи вземания 
Вид 31/12/2011 31.12.2010 г. 

Други вземания в т.ч. /нето/                        1                         4  
Други краткосрочни вземания                        1                         4  

Общо                        1                         4  

 

2. 2. Финансови активи текущи 
Текущи финансови активи - приложение №2 

Текущи финансови активи 31.12.2011 г. 31.12.2010 г. 

Финансови активи държани за търгуване                  6 959                8 197  
Общо                 6 959               8 197  

 
Финансови активи държани за търгуване 

  31.12.2011 г. 31.12.2010 г. 
размер стойност размер стойност 

акции 77.91%               5 422  78.54%               6 438  
дялове 22.09%               1 537  20.30%               1 664  
корпоративни облигации 0.00%                     -    1.16%                    95  

Общо 100%              6 959  100%              8 197  

Финансови разходи 
Вид разход 2011 г. 2010 г. 

Разходи за такси и комисионни (7) (6) 
От операции с финансови инструменти (7) (7) 
Разходи от последващи оценки на фин.инстр. (14 623) (16 054) 
Отрицателни курсови разлики 

  Общо (14 637) (16 67) 
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2. 3. Парични средства 
 

Парични средства 
Вид 31.12.2011 г. 31.12.2010 г. 

Парични средства в брой в т.ч. 1 1 
В лева 1 1 
Парични средства в разплащателни сметки в т.ч. 92 152 
В лева 91 150 
Във валута 1 2 
Краткосрочни депозити 1 459 1 921 

Общо 1 552 2 074 
 
2. 4. Собствен капитал 

2. 4. 1. Основен капитал 
Основен /записан/ капитал  

 
Вид акции 31.12.2011 г. 31.12.2010 г. 

Брой дялове Стойност Номинал Брой дялове Стойност Номинал 
Налични 
дялове в 
началото 

на 
периода 

937 027 9 370 10 1 000 337 10 003 10 

Записани 
дялове 57997 580  22 935 229  
Обратно 
изкупени и 
платени 
дялове 

108345 1 083  86 245 862  

Налични 
дялове в 
края на 
периода 

886 679 8 867 10 937 027 9 370 10 

 
Основен /записан/ капитал  

Съдружниц
и 

31.12.2011 г. 31.12.2010 г. 
Брой 

дялове 
Стойнос

т 
Платен

и 
% 

Дял 
Брой 

дялове 
Стойнос

т 
Платен

и 
% 

Дял 

Рутметал АД 89 472 894 894 
10.09

% 89 472 894 894 9.55% 
Други 

държатели 
на капитал с 
дялове под 

5% 797 207 7 973 7 973 
89.91

% 847 555 8 476 8 476 
90.45

% 

Общо: 
886 
679 8 867 8 867 100% 

937 
027 9 370 9 370 100% 

2. 4. 2. Резерви 
Резерви 

 

Резерв от 
емисии Общо резерви 

Резерви към 31.12.2009 г. 20882 20 882 
Преизчислени резерви към 31.12.2009 г. 20 882 20 882 

Увеличения от: 16 16 
Премии, свързани с капитал 16 16 
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Намаления от: (83) (83) 
Отбиви, свързани с капитал (83) (83) 

Резерви към 31.12.2010 г. 20 815 20 815 
Увеличения от: 121 121 
Премии, свързани с капитал 121 121 
Намаления от: (50) (50) 
Отбиви, свързани с капитал (50) (50) 

Резерви към 31.12.2011 г.           20 886              20 886  

2. 4. 3. Финансов резултат 
Финансов резултат 

Финансов резултат Стойност 
Загуба към 31.12.2009 г. (18 763) 
Увеличения от: (1 170) 
Загуба  за годината 2010 (1 170) 

Загуба към 31.12.2010 г. (19 933) 
Увеличения от: (1 328) 
Загуба  за годината 2011 (1 328) 

Загуба към 31.12.2011 г. (21 261) 
Финансов резултат към 31.12.2009 г. (18 763) 
Финансов резултат към 31.12.2010 г. (19 933) 
Финансов резултат към 31.12.2011 г. (21 261) 

 
2. 5. Текущи търговски и други задължения  

Текущи задължения 
Вид 31.12.2011 г. 31.12.2010 г. 

Задължения по доставки 2 2 
Други краткосрочни задължения в т.ч. 18 21 
Задължения към УД 18 21 

Общо 20 23 

IV. Други оповестявания 
 
1. Дивиденти 
През 2011г. ДФ Капман Макс не е е разпределяло дивиденти на притежателите на 
дялове от фонда. 
 
2. Очаквани рискове, свързани с инвестиционния портфейл и методи за тяхното 
управление 
Категории финансови активи и пасиви 

 
    2011  2010 

Текущи активи 
  - Финансови активи, държани за търгуване 

(отчитат се по справедлива стойност в 
печалбата или загубата) 6959 8197 
Търговски и други вземания: 

1 4 
Пари и парични средства 1552 2074 
Текущи пасиви 

  Търговски задължения: 20 23 
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При управлението на дейността на ДФ „Капман Макс”, управляващото дружество спазва 
Правила за управление на риска и Правила за поддържане и управление на 
ликвидността. Съществуват различни видове риск, които могат да се обединят условно в 
две основни категории: систематични и несистематични (специфични). 
 
Инвестицията в дялове на ДФ “Капман Макс” носи рискове за притежателите си, които са 
присъщи за всяка инвестиция в дялове, както и специфичния риск на издателя. 
Специфичният риск на дружеството се носи през времето на притежаване на дялове и 
може да се управлява чрез подходяща система за следене на информацията относно 
пазарното и финансовото представяне на ДФ “Капман Макс”.  
 
Пазарен риск 
Пазарният риск се определя като възможност от неблагоприятна промяна на цената на 
дадения актив. Разделя се на ликвиден, ценови, инфлационен и валутен. От гледна 
точка на извършваните от ДФ “Капман Макс” операции, и спецификите на дейността 
пазарният риск е свързан с риска в инвестиционния портфейл. Инвестициите в акции 
представляват по-голямата част от стойността на активите във фонда и във тази връзка 
влиянието на пазарният риск е най-голям.  
 
Ликвиден риск 
Ликвидният риск е основен риск за инвестициите на българските финансови пазари. Той 
представлява неблагоприятни изменения в търсенето на дяловете на ДФ “Капман Макс” - 
намаление или липса на търсене.  
Договорен Фонд “Капман Макс” предлага непрекъснато цена на обратно изкупуване на 
дяловете си в обращение, като за тази цел поддържа по всяко време изискуемия по 
закон минимум от ликвидни средства за нормално изплащане на дяловете при обратно 
изкупуване  
 

Финансови активи 
Вид 2011 2010 

  
до 1 г. 

от 1 
до 3 г. 

от 3 до 
5 г. 

на 
5 г. до 1 г. 

от 1 
до 3 

г. 
от 3 до 

5 г. 
на 5 

г. 

          Други краткосрочни 
вземания 1 

   
4 

   Финансови активи 
държани за 
търгуване 6 959 

   
8 197 

   Общо 6 960 - - - 8 201 - - - 
Финансови пасиви 

Вид 2011 2010 

  
до 1 г. 

от 1 
до 3 г. 

от 3 до 
5 г. 

на 
5 г. до 1 г. 

от 1 
до 3 

г. 
от 3 до 

5 г. 
на 5 

г. 
          Задължения по 

доставки 2 
   

2 
   Други краткосрочни 

задължения 18 
   

21 
   Общо 20 - - - 23 - - - 

          Нетна ликвидна 
разлика 6 940 - - - 8 178 - - - 

 
Ценови риск 
Това е рискът от промяна на цената на дяловете в резултат на промени в цените на 
активите в инвестиционния портфейл на ДФ “Капман Макс”. Този вид риск се свързва и с 
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неблагоприятна промяна на финансовото състояние на фонда. Промяната на цената 
може да е както в посока на понижаване, така и в посока на покачване. 
 
Ценовият риск на дяловете на ДФ “Капман Макс”, предизвикан от промяна във 
финансовото състояние на фонда, е значително ограничен заради законовите 
изисквания при структуриране на инвестиционния му портфейл, допълнителните 
ограничения, предвидени с неговите правила и законово ограничените разходи. В 
допълнение към контрола от управляващото дружество, Комисията за Финансов Надзор 
и Банката Депозитар осъществяват постоянен контрол върху дейността на ДФ “Капман 
Макс”, както и върху дейността на управляващото го дружество.  
 
Инфлационен риск 
Това е вероятността от обезценка, породена от намаляване покупателната стойност на 
валутата, в която са деноминирани акциите на емитентите. Очаква се доходът от 
инвестирането в дялове на ДФ “Капман Макс” да надвишава значително инфлацията за 
съответния период. 
 
Валутен риск 
Валутният риск, който носят дяловете на дружеството, е свързан най–вече с валутния 
риск, който носят инвестиционните инструменти в портфейла му.  
Валутният риск е сведен до минимум предвид факта, че курсът на лева към еврото е 
фиксиран - практически елиминира риска от промяна на съотношението между двете 
валути.  
При инвестиране в ценни книжа, акции и дългови ценни книжа, деноминирани в 
различни от лева и евро валути, ще се прилагат стандартни техники за застраховане 
(хеджиране) от валутен риск: покупка на валутни опции, форуърдни сделки, покупка 
или продажба на валута чрез спот сделки, покупка или продажба на фючърсни 
контракти.  
 
3. Корекция на грешки и промяна в счетоводна политика 
Оповестява се: 
-вида на грешката 
-размера на корекцията по периоди  
-преизчислена ли е сравнителната информация 
 
4. Корекции на приблизителни оценки 
Оповестява се: 
Характера и размера на промяната в приблизителната оценка 
 
5. Условни активи и пасиви 
Към ДФ Капман Макс не са отправени правни искове през годината и фонда няма поети 
задържения 
6. Събития след края на отчетния период 
Не са настъпили събития след края на отчения период, които да налагат допълнителни 
корекции и/или оповестявания във финансовия отчет на Договорния фонд за годината, 
приключваща на 31 декември 2011 г.  

7. Възнаграждение за одит 
Съгласно чл.38 ал.5 от ЗС  дружеството оповестява, че възнаграждението за одит за 
2011 г. е в размер на 1340 евро без ДДС. 

8. Несигурности 
Оповестява се информация за несигурностите, пред които е изправено ръководството 
при изготвяне на отчета.  
 
9. Действащо дружество 
Ръководството на ДФ „Капман Макс“ счита, че  фонда е действащ и ще остане действащ, 
няма планове и намерения за преустановяване на дейността.  
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