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Cn4rpxaurae

Io4gmex aoxaa6 sa leirocrra

AoraaA xa nesaaucrMrf, oalrop

Orver ea Srxaxcoaolo cbcrorsae

Otqgr sa rceo6xsargrr Aoxoa

Orwer ea rrpouearre B sersxre zucrrBf,, [prEaAlerxalrln sa

EEEeCTsr1opEre D ArlOBe

Otrer aa rapn.rrnre uoroqx

floacaeaar xr,x $xEaEcoBE oFrer

Crpaxrqa
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A@ KA OEAI,I]-AUUU E'bAI]APII'
fo IIlxeH AoqaA 3a AeiiEocrra
2011 r.

A@ rr$ O1rwrauwv E,r,,rraprzxtt
foAlznerr AoKAaA 3a Aer;HOCTTa

201.1 r.

rbr{oBoAcraoro Ha }Trpa!^,sauroro apyxecrno ,,Cerexr Acer Mcr*raxw.ru.t, E^[(:.pb{oBodcToro'. uM ,.afpehropfre,) 
"p.a",*,,r"*.o" " 

..*,,"""; ;;..".", 
"-,.'. ",aorosopcH pouA,,r.A (Jb u{rarr,r Er,tapra,, ('.@oraa,) xdr 31 aeneMspl' 2011 r., r3rorRen Bcromercm'e c Mex<,1yrapoA''re cratsAaprr sa {urarcoea orve'",r"r, ,'p'".,,., o, nurrr.,_" 

""Eeponencxua crrcs (,,MC@O,,).

O6ua nx$opuaunr 3a Ap]rrcecrDoro

,,KA O6,rrraqrl Er,tapnd, e Ro cr\- r:Ha cxcMa or orBopeu rrr 3a rrusccrr.rpaEe
rrperMirrecrBeuo B A6^roBx rreHrn xu,xa G{roreqnru Koproparvarrr o6,ruraqau, 4rpxarr*r!€lrrrrr Ktrrrlira, o6qrurcxl' o6^rrrarrr n Ap.). AoroBopntr_ 4orla _"*. Aa lgBecr4,a u Br'clpl'N{e'rx ($aftocpoq'r AbpxaB''x qes'r KF}D'€, 6a''XoBr' Ae,.o3n,.,', r
Ap), B aruIlrr, boPcoBo rlprt'BaHr{ $or+or:e @TF), KaRro n B elrrAecrpaHHjr 46A10B, qer{sx
xHuxa a q)r(Aec.ryarlHr altlrrr.

ootsrr,r c y.,pcaeJr oerrcnpa,ua Kowrcurra:a {rnaucon saA3op upe3 Mecerr Mapr2006 r. @osltt oc.bxrccrB'rsa cBorr23axora :a ny6.r"noro il;,;;;; ;fT:ff :;'i""'?.iffijffTi:"nJ::'ffiH;:J?
}iO EK'1IrBHIITE TEICCTIII]IIOHIII' CXEMIIi
(3AKUCAIKI4). 

g Ha aPv r rPeAxpumr' 3a (o^eK 'Brro rrllBecrrrpaHe

flpene4 ua 4eixocrra

,,KA O6,rrraqur D.r,rrapu',,e aoroBopeu +oFra no cMrc6la Ha q . 164(a) or 3nIlUK (orM. _AB,
6p.i7 or 2011r.) ,r q,\.l, a^. 2 

",3tiKxaAnKU (AB, op.zr * zoir'/;. o""a"r rrpeacran^,{Ba
r{o^cKrlrBHa cxeNra or orBopes rrrr 3a nrrBec /trparre. troronopraar $oHA rle e roprlarve€xo ̂ nre nHn{a oprasr rra yrrpal^exre. Ton e o6oco6ero nryqecmo 3a Ko\eKrBrro luBccnrpaHc BrocoqerllTc rrFcTp)'r\r€rrrlI c or^eA rocr.rlrane Ha orpea€^elrrr rrEBecTllrrosI{I] qcr\rr.
Hvvtlrecrnoro na Aoroeopuxn (Dona c pa:Ae.lero Ha ar,,!oBe. HoMrEa^rra:ra cro;Eocr Ha a{ oBel€Ha ,.rV\ ut'^trraqfitr bb^rapnfl' e 100 (c.ro) ̂ eBa. A',1.oBere ra [oroeopura @oIIA ce rrpuAo6rrBar

cronnocr rrl3hl,rryBar o6parHo or nnBecftroplre ro ucga lra obparrro

:i.T.:::::P:1i""rc 
IIa {oroeopmff r}o]I'r ce npoverr a :au,,.'.-o., o' oo.-u ,,.u'p-.,,o

rpoAaxo! r obparHo r3r{yrrtBarre IJa a{.\oBe.

P"" "'. fp:i:.1"rtrc lr 
B p:Tcr-bp: Ha Konrcrrra :a guraucor Ha$op (.KoMsc{na,) cle es'e 's 243 A@ or 29.03.2006 r ooH,ar,r ce 

"p,""".;p^ " 
y,.p",^",,'; yrpaB^Eaqo

Aplxccmo ,,Cc,rexr. Acer NIcHuAxM.r,rn,, EAA 
'Op.a,-rro ' 

"""r""""""". 
VA ,,X 

r-



AO \A ()E^nfAul.lu Eb'\t{Plur
fo,rnIrres aomae ga aerjHocfia
201L L.

urrBecTll6Frc" EAA), rp. Co<blls. pa;roE.,KpacHo ce^o,,,.6),^. ,,Eb^rap]r'r,, J\-e 58,6^ok <C,, cr.7,o+rc \-s 21 c pa3pemeE e,,oarn."o o1 \oM,cx,rra 3a,pufiaHcoB Ha,$op. OcroRHrnc B6,IpoclornocHo cbrrccrBitarrc.ro, rlurxurrounpa

llpair.\ara Ha @os,ra. rorl.o
VnpaB,\asarroro ApiNec,'o. Il""-" A'.,,,,.- llr ,,KA O6^rjralll'rr Er,Napn.n,.,
HeroBr'Ir rJrrBecurvroneH rropr+c;^, npo\rx;ara ,r ooprrHoro n3kyr)tsrHe Fa A,^oBc rr

,Lcer Nlerlraxrllrrr', E,\A.
lpca 2011 r. ,,Gr,ra xo,rargr" AA nprao6r 100% or nalnra.\a rra yA ,,KA rhrBecrr"fl,src,, tsj,\rJ B xoc,\e^crBrrc Ap)Dnecrroro 6e xp€ N,cH1tsaEo ra yA,,Ce.\cI{TAcer NfcxriA,rsr6Hr.. F.,{A.

I,IlrseclJqroulrrre rrc^u ry! opr"Hrrlpaxero rr ,vnpaB^egrrer o la @orr,ra
HapacrBaHc rra croiJsocr.ra rra rJrrBccr[rrrBb3\roxcrr ^oxo^ "," ";':Til" ;',iT:Ifi?fl' ;iff':;:ff ::ffi3tr: ;:iJar{orNra^Fa ,ur}iBrrAFrocr. Ha llFBec.I'Illfirre Ea ryn..exare^r1.c rra,\r o8e.

Ur,\ocrHar" Ae,iHocr. lla yA ,,Ce,re"-| Accr NfcrlrlA]{r.rlsr,,
!-IB6pxAaBarre ra3apgrrrc ro3,rq,rr rra,roroaoprrr $oru.

a Aorogoprm goaa, rc,reacmrc ra roer.o
(pon^a ce lBe^{q xa ̂ o 1,587 M^x. ,\caa F,\r 31:t2.2011 r.

E/\A npe3 2011 r. 6c llaco.relJa nrv
llp* ro.rrnar.a ce 'prJB^rnoxa xoBrr
rlerH[ic arftrBrrl.c yxpa!,\lRalr 01

D6rrpeku xpeAxplle]'ITe M€pxll rlo orrrorrernrc rra yrpaB^efinc Ila rrBccrxrl,oxsrtrr trop.reerl^sa Aoronopen qrou-\ ,,KA o6^urauu n",l,up,,,;, 
",", 

xpan az 2011 , 
".;,""",." 

,"". ..roprQe;.\a (13,34% o.r anrs"'r) ria +""^" :" *,,".',,i"rr B 6a'noBrr i.""_,.". ,,"p,^"IiaAcxrpaHe ro rra o6,r''traq,orr.'r eMrrcrrr rrAaAerr, 
".r. 

d""."p.*,,
ra.recBefiri o5^rlralrlorrEr ei\rrcsrr Ha ra3apa! Ae^6r rra,\erro3rrr!
nPca ro\IIIIara ce Kyn! eAsa eMncrrs 56^mpc(' AUK I ce 1.rc,Vrvu rFBecnirrrrrra n 6opcoBorr,pryrartrrr rl,oua iShares lboxx H/y Bond

Kr,u rpar r:a 2011 r. pa3rrpc^e^crxero xa unBccrrrrnrre rro o.rqorrlcHxe sa ra3aprre, rn,praBar e rrota3aro Ha u6^rrqara:

6r^ft pc(, eMu. ru 65.23yo

. eyka6eM{.ut 34.7791)
65.23
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AO I(A OEAV TAIT4I.I DT,AIAPI'I
foar.tren loK,r.an sa aeigofi-ra
2011 t

I43rcqrrK: C$en Acer MeEqa,@bE B,\A

Parnpe4e,reanero rra ocrroBt{[Te rlecr lrrrB€crN4rn rra eor4a no eurrerrrr rur,l

Eurcnr
Vo or

noDfthe;^a
6r,,fapcxa AIIK 9.5%
Apxyc Axcxoaeq 5.90
ishares Iboxx H/Y Bond 2.7%
ISII{RES E INF-LINK 2.604
ishares GP Morgan $ E-ergi"g M"rk;;Eond 6-d 2.6v.
isbares DJ Euro Stoxx s.t .t ai.,Uena :0- 1.0%

H3roqH"( Ce^en Acer Meuu]{Gn EA{

ITI{BECII'IIIIrTE EA OOEAA IGM na 2011 r., e xarcro c,reasa:

fi3rocHd( Ce^en Acei MeEqaGF E fA

xpaauz2017 t., e

r ro orr{ouer{rre IJa pa3qpeAe^eFne Ira ErrBecrrtrrur,rre no arnmn rr,u 31.72.2071 r. c H n_fo^r^a arL\or 73,34ok or a(mrBrrre na Qor4a ca B oxerrrr B 6arrxonr Aenosrrrr. pasrrpeae err_re rla

r roPaAE IJeIr aqal{e I{a r^aBFrrrrr{ Ir ^rrxBrr qp€3 2077r. ce tzst pr:tu rpcoqel{xa I{ao6^IrlraqroHEaTa eMacr{.s II B3eMaF[rTa rlo IIeq rfiaaaelIa o,r ,,por,\ IIaTeiToc,, A[ c ISIN: BG2100026066. Tbi (aro eMlr.rerrr r A.r,NKrrMoro ilixBerro rrlarrranc r{ a6^)nuMar4aMoprrr3arlnoHrra BFocKa oT r^ Bllxr\ -ta 
'ts€ lrqrn{e ArrcxorrroBafi earcrop, rrno,rrnarr :alpeoqelIKa na eMllcafira tI B3eMaEero IIo ]lrfxBa rr r aBErTrIa.

C Penrer:re No 3 or 06.01.2011, Ae^o No 52/2010, Cogdtcxz rpaaclr, cbA orxpr{Barrporr3BoAcrBo no Eeqr,crorrelrocr ra ,,ponr llareirroc,, M. Ha 17.Oi.m11 B T.bproB;Krr{
perlrcrbP rrplr AreIIqIIs rlo € rly6^rjK,tsafIa nll+opr.{aqng 3a orh?rrBaHe I{aqpor-r3BoAcrBo Ilo sesbcrorre llocr aa ,,pox,r flareriroc,, A!, xoero rloa,lexlI IJa se3a6aDFo
n3rrr,^rrerr{e. flopaAr.r To3r-r Qar.r erIlIcrirra o6/|']Ii rrr,rrr r{3AaAerrE o-r ,,por flaTerToc,, A c

EKoln O6nF.qnrt0.0%

:*Tff?Iif6nf'qml l, 1qb
.Altxain o6nnr.qrd nnl*6'a.H! M nBenauu z o%
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A@ KA OEA],IfAUUI4 E'bAIAPI4JI
foarues rox,raa :a aeiisocrra
2011 r.

ISIN|BG210006066 ce oq€Ilmar IIo cror:iHocr 0 (uy,ra ,reoa) r ce npu:nara :ary6a or o6e:uenxa r
oaurtrpasrre +urraxcoBrre orqern Ha Ap).xecrBoro n"r'u 31 rexevopr.r 2010r., a rarmarreane r.ra
s3rcr$aH{'na sa MCC 39 - @unaacoer IIIIcrpF4eErr rrpr'3llaralle rr oqerrBaHe.
C qe,l. rarqrra rlrepecrre Ira {HBecrnroprre r appxecmoro ra 4.02.2011 AorosopeF QollA,,KA
O6,,rlrraqrrrr Er,rrapm", qpe3 ),rrpaB^Barrroro Apyxecmo roAaA€ Mo^6a 3a rrpeaffiBaHe Ha

wy cpeqy "Po.a,r narenroc" AA r BX rolrBaEcro My B crrcbqure c
IlPre]]rre B3eMarII'r, rloa\axar4rc Ha oAo6peHne or cbaa.
AoroBoper +ollA ,,KA O6,trraqrrrr Bb^rapm", npe6mrl saeware aa r,rarruqa r,rnxnr or 14 6por
o6^lrraqun, rra croiiaocr 1000 enpo rcrxa, s^ c6:-:;0 30 457,42 ̂ eBa /roza ca aa:r,:;,rJz $ zaxouwa
tvxsa N 6.01.2011/ rllroc 3aKoHHam ̂rrxBa or 7.01.2011 r. Ao onor+rare^xoro

Ha 11.08.2011 *ar,r <!rxa,uo o1o6pr cnrcrqrzre c nprerrr l:eMaErr (B ho;"ro crrucr,K
<frryprpa troronopeu +osA ,,KA O6^!rraqm{ 6:r,uapru" c nocoeerrre rro-rcpe pa3Mepu Ha
oeer.rammra), c,rpxe6uo rprrerrr nseMarrr{r, }renp{elr B3eMaHnn.

K,lr,a aacronqrn eran cra-ryc.br rra eMrrcr.rra o6,rlraquu e cleannrr:"Por^ larenToc" AA, EUK
121035639, e o6.qBeEo B rrectcrorle^Eocr c p€rrlenrre Np 13613.10.2011 r. Ha cbAa rro
qecbcrorn€^Hocrra, xoero perreHre Trproacxrr perrcnp. C aoBa pelIrerre e

ocpe6prBaEe Ha rft.rylecBoro ga "Poq,\ I]areriroc" A{, snuovero B M caTa H
I{ecbcrot-f€Arlocrra, u pa3rrpeAe esre sa ult}'rqecruoro. AoroBoper Qolr4 .KA O6^rraquu
E;,rrapnr" rqe yvacma nplr pa3rrpeAe-\eHrrero Ha Nyur€crBoro rra "Pom llareiiroc" Alo:arqoro
e KpeArrop c rpnerrr n:€Marlrlr crr,racuo o4o6penrre or cbA, cn!{cbqu c rpr{errrre r:eMarrrr,
rry6,ruqsauu l]a carlra na Trproscxux per;rc.fbp. Baeuarrrra na dpprecrnoro ca n pea 8 r pea 9
(B rporBBoacrDo:ro rMa cr?orr rpaBr a ryIr yaoB^erBopBaHe na

$eau'roprrq or pea 1). Kr,u rBrorBrFe Ea roArIIrrIIn':r oAr.rrr{paH

+,rHaHcoB or.,rer Ire MoxeM Aa HarrpaBrrM rporrro3a aaar {oroooplJrur goru rue cr6epe

AoroBopes Qo+ "KA 
O6,!n'aquli Eb^r"prr" e l'ltueq no Ae,\o Ne 2564/2010 r., VI TO, 16

Co$uncxr rparcm cb^. OrBerHn( e'tPor,t narenroc" AA, EUK 121035639
@,Mrrenr IIa o6,rrrauuounra :aeu), xaro ocsoBaErero e: llc( no cw. v,r. 74 or Trproecrur' :axor,
c (ofiro ce rrcxa otllrsa Ea perleHrnra B3err{ or o6ruoro cr6panre na o6,rrra4roreprne ua "Pon
flareriloc" A{, rpoBeAego ua 23.10.2010 r. ropaAr.r rporsBope.rlrero d c rroB€^lrrelHrrre
pa:nopea6n na:axora l c ycrara ua "Poa,r Ilarenroc" AA.
Craryc: Orouvare,uro r lleroal€xarqo sa o6Na-,r.sage penerrre Ne 242 or 14.02.2012 r. sa
Co$rdcrur rpaacxu cra, TtproBcxo orae^err,re, VI-16 crcrae no r.4. N! 256412010 (n,rr:,ro r cu,ra
or 14.02.2012 r.), c l{oero CrA],r orveHr penessr|a !.serra uz 23.10.2010 r. or o6rqoro cr,6parue
Ha o6,raraqroneplrre na "l,or-\ Iarenroc" AA xaro uesanorocro6pa3str tropaAtr rporrrBopeqre c
pa3ropeA6r na Trprorcxlrr earou n Vcrara aa [pyxecrBoro. Octxra "Por,\ flare]iroc" AA la
3an^arr xa trlqq're (A@ ,,K{ O6,un'aquu Eauapr#' r Utr ,,K{ Ile,^I.rxaH" M) pasHocxrrre no
,re,roro s oasMeo rra 600 ,\esa.

Ha.06.01.2011 r. c pellleE e Ea eAuolnqHrn co6creeHrr Ha ftanrrala na V[,,Ce,rerr Acer
Merlllaxr{bgr" uA (rp"a"-"" yA ,,KA ulrBecrMbr{rc" uA) e .p""'"

I c\cr^B H Crnera ua arpexroprre Ha Ap)"{ecrBoro. l4:6par: e roa ner.r,rerer
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A@ KA OEA IAUI4U B'bAIAPI{JI
I_oarucs aonraa sa rerisocrra
2011r.

cx,craB lla C.bBera IIa arrpeKropne a crcrar: feoprr Ercepurcx*r, Fle,ru Ielpoea,3axapr 3aner,
ArM''r6p Muxar;^oB r Baca,rra Eexxpona. C peIIIeHIIe ra C,A,, feopnr Euceprvcm n 3axap"
3arres ca :uzzlaa"eru za r3nr,^xsre^Fr Arrpexropr Ha Ap)D(ecBoro.

6poi eMrrqpaar r o6parao nsry.neaa lxlore
flpe oTverura neproA 3aB.bprrrBarrr Fa 31 AeKeMBpr 2011 r., ca ewrrrpan' r o6p4rEo ,3xyicH,{
a;,role, cr,r,racuo ra6,urqara:

lpon AhoBe D tsaqdoro na reproAa r^r sir 01.01.2011r. 62t1.9231
Bpon euutrpauu npe neproAa 01.01.201h- 31.12.201h 5 559,3611
E p o n  o 6 p r m o  r r q  n e r r  n p e i  n € p , o d a  0 1 . 0  t .  ) 0  t  l r .  t t . t 2 . ) n l l r . 13,1694

&9; r tuoBe B HaqMo'o , r ,  nepuo$ H^r  f t !  JL I2.20t  t r . 11740.815

IIe a [ [o,ts:!Ka Ea p]r(oBoAci'soro Eo orEonrestle J,npaB eEEe Ea pscl(a

Pncxrr r aeinocna rro yrrpaB^ennero Fa ropr+d^a na @oIraa e cB.bp3ax c B:b3Moxrrocrr2

QaxrnecKrrre fiocr-bn^eHrrr or AaAeEa nrrBeclrl]l! Aa rr€ c,bc/rBe-rciBar lla oqaBaHtrre, Ka(ro I]
:a4r,rxeauero, xocro @orA:br lMa r{r'M A:bpxarelrlre rra Ar,\oBe aa rr:xynt o6parno $rrarconrre
rHcrp)r{eHrr, KoraTo re r.r3rcr{aT roBa.

Cneuu$uxara rrpr yrpaB^€rrr{ero ra noprSen,lz Ha AomBopnrr dor:Aoae rcsexAa
neo6xoawocrra or nprr^aranero Ea aAerBarrir 

"*p.*.r;.r. 
qerrreqrlpase s

yrpaB^cEre Ha pa3^nrrgrrr€ srAoBe ptrctt, raro or oco6eso 3rrairegre ca npoqeAyprire 3a
ylrPaB^eHrre Ha prcI{oBere, MexaHr.r3r{rrre 3a noaal,pxal]em re B rpuerr rBx rpaEn4r, orrrrMa^xa
^lrsllNrocr n arrBepclr+trXaqll' ra noprQen^a.

Hari-:sa.rrrvure +rrsaucoBn prrcxoBe, Ha Kornb e rt^or€H OoHAa ca na3apeu prrcl! rpea,Ten

PrIcr r ^llftllr^€H prrcr(

ynpaB^egrero Ha pscr{a 868 Oog^ar ce rr3B6prea or Vnpamaaauroro Ap}xecrBo r ce noAqrrgma
Ha rrpsHrrrna Ha qerlrpa,{r3lrpalIocrra ' e crp}.x'I)plIpaHo cropea FrBara IIa KoMncrelIqlIr ftal(r.o

. CbBer Ha ^upeKropr.rre oIIpeAe,\' Aonycrr {'I prc( s paMxrlTe Ha
BD3nPueTara f l l ,  rcr  11,  r ,  pa3Brr , le :

. U3rrb^E{re Etr ArpeA-ropu (olrrpo {par rrpoqeca He oAo6peHre lc ,,pi^araEe sa
aAeKBarsr no^urrrxll r npoleA)?rr B paMr{rrre IIa rprcrara crparcru, 3a yrrpaB^esrc Ha
pucxa;

r Orae,r "AHa,rls r{ yrpaB^erre r{a p{cxa't - rl3B6prula onepaffiBro aeriuocr.m no
ruMepBaHe, MoE roplrFr, yrpaD^eHfe r Kosrpo^ Ha pr.rc(oB€re rprr ynpaB^eruero Ha
ropr+eri^a Ea @oIIAa .

Aenqocrra no yrpaB^er[ero Ea prcr{oBere c€ rBBbprxla exeAHeBro, (aro ce cra3Dar BcrrirKll
sopMarrrBrrr r3ncxBarl{r r Bbrperrrure ynpaa^€Hrre ra pzcxa. llpr oqenr{ara Ha
pncKa ce rpr^arar noAxoAflrr[ r3Meprrrc \r{, haro c ro;Hocfl4re DM ce aHA^Jrjrrpar exeArreBrro ! cc
c^eAt:r orpaHrrreHnrrra n AeicrBalllrTc ^rrMlllrc.
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A@ KA OBA]IfALIIIU E'bAIAPI4JI
foaruen aor,raa :a aeiieoc-rra
2011r.

C'uqecreea prrcn r{a ro3r eran o-t pa.zBurnero na @ogaa e lla nHcru ryrrogr-^xu
r.rHB€crr.rropr-r rpr{rexaEarln 3aaqrre^en a{,{ or 4ntonere n o6parqeune aa @ou4a, wrero rpynoro
rsreruse or Oosaa 6r{ Mor^o Aa AoB€ae Ao ,urxrrranr npo6,reru. 3a EaMa-{Barero rra ro3r pr{cx
GBeErya"\Ha 3an^^x or sz6azsl;le sa rrrl\arrraHero ra 3aab^rr(eErrero rlo o6pauo {3hlnelrrre
ar.toae), xarro 6e nocoqeno no rope Ynpau,rmaruoro Ap)r{recrBo rlle npeArpreme M€pxrr 3a no
a(TnBIIoTo nprB^uqaE

Ocuoren pficx :a Aeiixocrra na @ouAa e Excnoauqurra Ea ApyxecrBoro,
cBap3ara c ^rxBer pa€r{ rrpousrt{qa rlar}Fo or A:b^roBr qerlHr Krrrxa (16.73% or
$ouaa r-uir 31-12.2011) r uapuqrirr €(BlrealeHix r{ Aero3rr,.r E 6^H^,4 i13 34".
+oHAa ruM 31.12.2011).

Aplt 3Ha.rln\{ ptrcl{ 3a aeiiEoclTa IIa OoHAa e roHuxaBage sa ra3apH!-r€ qerrrr rIa r.prrrexaBaHr.rre
$Nnarconr uacrpy'reum (6opcoao rrpryranu Soraose), xorro ,r,v 31 aexeurpu 2011 r. ca 8.92
7o or axrrslrre Ha @orrAa. lloAo6no pa3sn-rue 6lr Aoue,ro ao or..rrrare ra npeouea.vru :ary6, r
cborBerroro HaMa\qBrHc Ha rrerHam crotHocr Ha ax- lrJBrrc.

l'Iurecrrropure nr'o @os,la ca lls,\oxeHu {a MrrrrrMr-{eH Ba^}TeIJ pucK, ropxNr +aKra,.re 2.72%
or amrrBrlre sa Sog,la ca AeEoMnr rparr B rra,lcItrr Ao^apr, a Bcrrlr{r octrrn { a(rrrlrr
npr,rexaranr or @onaa ca AeHoMr.rsspaFn B ,reaa r eepo. Crqo raRa Ba ]-reII pljc( 6!I Hacrbnr^
rrprr rpoMrna sa sborrlouertrero ^eB rGM $po, :a xoero Vnpanr_ararqoro ap}"{ecrBo HrMa
G+opMaqur.

Cnopcl rrlNaaurnra ua yrpaB^Jmarroro ApyxecrBo, OorlAtr lrrpan,uaa npeaurrrn pncx (pucx or
geBb3Mo)KIIocT IIa I€Aa-Ie ' Ha II€HIIII KHnxa Aa I€II6^HI, cBokTe naPIr.IHII 3aA,b^){€FEs), .ipe3
xiBbprxBiHuf l  t .peA,reH aHa\ '{ t r .  Ar{Bepc'r+Hr,/urFra H, rHBecrHu,{uleJ Ha6uoaeH -{ra H. l
cL6u'tnrr^ r regA€rrqllrrre ! ro,urrrrqecrurre yc,rorra. B.rnpexn roea *;ua
c!rypHocr, qe re3rr AetcTBrn rqe npcAorBparrr :ary6u, srsuurrra,ur or r{peAlneF prrcK.

Or tasa-loro ga aeiinocrra or @oaArr ne e cR {rqBa^ xeAr{xpaua cae^ur.

Pe:ylraru :a rer5aqnx nepro4
@osarr e orqe,r 33 xx^. ^8. )Ee^xqerre a(rrrrtrr, roA^emarqr rra pa3rrpeae^eur{e Ha
rpmexare^nre rra Ar oee c npalo tla o6pa:rro r€rynltsaae 3a roArraara :aorplIrrarqa aa 31
aexeurpr 2011 r. or onepaurr (2010 pe,rxvenue 33 xnr. ,\B.).

Omonop_rocrn na ptKoBoAcrBoro Ea ]'npaD .fiBarrloro Apyrrecrso (.rparcoBoAc"rtsoro..)
Cnope4 6r,,rrapcxoro 3aKoFoAare^crBo Pr,xoroAcreoro rps6ga Aa u:roraa 6''aucoBri ortrerr.r 3a
Bcffia +rFaHcoBa roanga, (oiiro Aa arBa B,rpga 

" "..r"" "p."."rur'3a 
cbcj.o{Hrrero Fa

Aplxecruoro K-b'r  h?a, Ha ro\, 'Hara !{  Hei iHme+fiH,HcoB pe3y\rarx.

P'b(oBoAcmoro rorB.r,pxAaBa orroBopHocrra cr sa rnrorBrHero r{ AocroBepgo.ro ,rpcac.mBrqe rra
ro3u +nsaHcoB oreer B c.borsercr3[e c MexAyHapoAHr.rre craHAaprr 3a AI'I{ercoBI' or.rean,
nprem n Erponencxua Gro: (N,IC@O).

Ta:u orroropuocr ax,uouaa: pa:pa6oreaae, rreAp{BaHe rr roA^.bpxaEe Ha cucreMa 3a BbrpenelI
ronrpo^, cB.rp3ana c mrorBruero n AocroBepHoro npeAcraBrr{e Ea erraucorn o,iverr, xonro aa
He sbA],PxaT cbrqecrRerrll fieTor.rHoc l, oT(Aorlerrufi r Eecbc}rleTcTBrrr, He3aBrcrj,vo a,L\Il Te ce
Ar,^xar Ha E3MaN{a ll^x Ha rpeuxa; ro^6op II npr^oxemje Ha noaxoMrrrJ clreroBoAH! lo^rrrnKu;
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A@ 
KA OSINTAUUIJ E'I,A].-API1'I

r oAfi en Aoy,^aA 3a,\er:Eocrra
2011r.

:r:;:Hin;" 
npa6,uerre.rar cqeToBoAHIl oqelrlrri, Kolrro aa ca pa3F{rrr nptr KoHxperHrrre

Pr,roeoAcmoro norerp)ftaaBa, t,e ce e np
!a xrro7BsFero I,a +I'IIaIrcoB,In orrr€T. 

I{a6pxato L6M roPenocoqeF rr€ orroBopEocr& ro BpeNre

:ffi#ffi;:Jff:oAa 
l{e2r(Av aarara Ea 6a'{aEca e Aarara Ea '3rors'Ee tr ,,preMa'e

rre ca B63arrxlra^x xopurxparuu cr6rlra
EA E^c ro lAA aox,ra^r our",.u 

"u 
ooo6o. 11 

3''aqnre ''lr ''e*opo.''paq,n cb6ur,,t Metlay Aamra.HHcro My j, ny6,raq.nane.

feoprli Elrceprrcnu r-l 3axaplr 3anea
n3n b^nrrTe^rru aupexToDr rJa
YA ,,Ce,rer.r Acer Mesrax.rl,ri, EAA

"KA OEAIIfAIIUU E L rApr.I'.
Co$ua 22 v.apt 2012 r.
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Ao qFBecrnropnTe B A' oBe rra
.{orouopeu Son4 I(A, O6,urraqnn Earrapua
rp. Cotfnx

AoK aA Bapxy QrrEaEcoBr,!f, orlrer

Hre u:rrprrcuc oAur rra lrprr^oxexrr +rrnarrcoB orver xa !,oroaopen $oxa KA
O6,ruraurrr Br,rraplrx rsu 31 a,exeropu 2011 r. Bn-,!rc.{Barq orver aa <furrucouoro
c'bcrorrrr{e K}M 31 aexeropr.r 2011r., or.icr:a sceo6xsarrnx AoxoA, orqer 3a xpoMeHrrre B
HeTrrrrT€ arrlrBri, rlpnljaa e}I{aIIlIr IIa [rrBec'rrrropnT€ B ArL/\oBe r{ oTqeT 3a rrapFrrrrne noTotllI
3 roalraa'ra, 3aB.r,plmaqa Ha ra3u Aara, xaxro n o6o6rqeuoro orroBecrrBaue rra
sbrrrecrBeHnre cr{€ToBoAHn ro^rrr[xrr u Ap].rara rorcHnTe^Fa IIII$opMaryr{..

OnzasaPtnm Ha pbKas crteama sa g,auaucoaun omuen

P,lxoroacrgoro e orroBopFo 3a rr3rortsrsclo n AocroBcprroro flpeAcraBrrre rra ro3r,
Qrrancon orvel, a c.r,orBercrlue c Mex;y rapoarrre .r^n..up.o ., +BaarcoBo uwrarre,
npreru or EC u 6r,rrapcxoro sanonoAarelcrlo u 3a r?xana clrcreMa 3a B.r,,rpe[eH KoHTpo^,
I{ar{Baro p'r,xoBoAcrBoro orrpeAe,rx Karo Heo6xoArrMa 3a n3rorBrrirero rra +[EaHcoB or.{er,
xoiiro 4a re cbA,r,pxa c,r,uecrBeg[ orK\oxeulr, He3aBucsMo AaAr re ce A,],^)r€T rra [3MaMa
r^x rpelxxa.

Onzoaopnom aa oltmEa

Halram orronopnocr ce cBer(Aa Ao rnpa3rrBarre na oArlropcxo Mrlerue r.lpry rorr $uuancor
orlier, ocxoBaBarqo ce Ha rrB.bprxeunr or nac oArir, Halrsrr oarr 6e rrporeaer n
sborBsrcrBne c Mexrlynapoaarlre o,4.n-ropcxr{ cranAaprn. Tev crar4apm raaarar crra3Bare
rra errrqHnre u3rrcKBaHrr, Kartro rr oArT.br Aa 6tae n,,ranrpan r.r npoBeAeg Taha, qe rrue Aa cc
y6eanu r pasyuaa creren rra crrl'procr AonoAXo $nuarcoarur ortrer He clAtpxa
c bruecTBeHr oTrdorreHur.

OAnr.r,'r rrurovna rrgrrl,^IIerlrero na rporreAypr c qe^ rlo^yqaBarre rra oAaropcKl'
Aoxa3arelcrBa orHocrro cyMHT€ rr ofloRecrsB l:tltt-r^, rpeAcraBerrrr ma $nraxcorra orver,
Az6pzume npoqeAl?lr 3aBr-rclr or npeqeHrtara rla oAqropa, Br./lroqrrrelro oqeH(a-fa rra
prcKolere oT c.brrecrBeH{ eln $rnarcorr-rx ortrer, He3aB{crMo aaM rc ce
Ab^rnar rra rr3MaMa rr^x ra rpelma. llpr n:trprrrBaHelo Ha resr oqeaxr Ha prcxa oArrrop.br

q\d u Ip:r'' lopr'.os Lll,!ptrcub,B.\ ,\i\.
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B3eNIa IlOd BrrrrMaHrre cHcTeMaTz 3a r'.brpelrcH Korfpo^, cB.bp3zlIa c r3r.oTBrrrsro II
AocroBepHo-fo rpeAcraD*r€ IIa q)nHaHcoBrr{ orlrer or crpaEa Ila rrpeArpnrrnero, 3a Aa
pa:pa6orr oauropcxrr rpoqel1prl, xorrro ca rroAxoarrqr npr rera o6crorie,r.rtsal rlo He c
qel rBpa3maue H^ Mterrne ornocro eeerruBrroclra rra cucreMara 3a B:brpelreH {oHTpo^ rra
rrp€Arrpnrrrrero, Ollrlrr crrqo rar{a B]r roqBa oqexr{a Ha F{ecrrocr'ra H^ rrprr^ ral;rle
clieroBoA[rr rro,rriruxrr r pa3]mxocrra xa npr6arure,rvure .oeloro6"r, o4.**r,
EarrpaBenr r>1. pr,KoBoAcraoro, r{axro u oqesxa rra ju_^ocrHoro rrpeAcrar*re rr,n $rnarcorrx

Cvuraue, ve rr:Btprrregrrr or Eac oAqL lpcAocra!, aocra,rbqrra r,l floAxoanqa 6a3a 3a
rr3pseHoTo oT IIac oAratopcxo MIIeIII{G.

flo narre vuerrle Srrrarcoourr ort{er aaBa Brpua r qecrrra fipeacraBa 3a ernarcouorocrcrosr re rra K.A, O6,rllraqlrrr Er rapnx r."ru 31 aeneuepn 2011 r., xarro r :a $rrrarcorrrepe3y raTn or AciiEocna rr 3a rlapl-'qHrrTe rroroqrr 3a roAnrraral IIpIIr(,\rcr{BaIIta IIa ra3rr Aara, B
cborBercrBre c Mer4lyaapo4nrre cmrraaprr,3a ernalcono orvrrane, nprerr or EC n
6nrrapcxoro aaxonoaarelcrro,

Aoraaa Bapxl Apynr IlpaBrrn r pery aropHrr rr3EcrcBaH[, - foAnrrleH aoK aA 3a
AefiHocrra Kr,M 3l Aereuapu 2011 r.

EIte rpcr^eAarl\{e roAurr}rr{r Aor{,/!aA 3a AeriEocTra r(}v 31 Aerenopr 2011 r. ua K{
O6,,.rzltutr Earraprrx, xoiro re e .racr or +rnaucoBru orver. I4cropuvecxara erranconaun{opvaurr, [peAcrasera B roArrrrrHrrr Aox aA 3a Aeiirocr-ra, 

"rar"""" 
o, prn.o,ro.*oro,

crroTBeTciBa B cbIIIecIBeIlIlTe cI' acrreKl
ern g*aucourr or.rer r{.6M r, ^:"::*?;"T;ii'T,"xT:j#:1"';-"#*:.ff:-:
Mexayrapo4nrre cfarrAaprrr 3a $rxaucoro orqrrrarre, rrplrerr or EC u 6rrrapcrioro
3a(olroAaie^crBo. Orrooopuocna Ira r.oArrxrrrfi AoK,\aA 3a AeihrocTra ce
Hocrr or p bhoBoAcTBoro.
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Or.ler sa dzrrarrconoro c'L,cror{Hv e

A@ KA Ob^l1fAur.{r4 E r, fAPLtt
@rgagcos or.rer

31 reneropr 2011 r.

rcbM J l AeKeMBpLl

Arrssu

TeKyrqu aKnrBlr
@rnarconr arrynn arp)xaHr 3a rbprTBarre
Appt r:euarur
flapr n naprrvnu eronna-,rexru

O6nlo arrnsn

fleruu arcruru, npnrraA er{<ary sa [rrDecraTopnre B A-tr.loBe
Ocnoses xannra-^
npeuuen pesepn
Hepaanpe4e,rena neva-,r6a
O6qo xeran arcmau, nprrraA eraaqr Ha nrrDecrlrroprre B

flaclrsI'
Teryurn nacuru
3aarlxenra xrv ynpa^rBarqoro ApyxecrBo
Apyrn :aar,txeuua
Texyrltr lacrrBrt
O6rqo ae:xn arrnru,
Ar,roDe n nacl]lBn

Ha ltEBecrnroDdre B

florcHes're 2011
'000 .rr.

408
4

1 ,013

2010
'000 an.

199

416
148

5
6

7

1,590 823

I  t '74

126
287

625
(s8)
254

r,587 821

15 I
1

Crcraarr,l:

p MrD<an^oD/

Aara:22.03.2012

3aaepnl cr,riracno o4r-rropcKu aoK aAor 27,

I4srrlanrrearrr 6nperropx:

/ Ieoprn Efi-epnncru /

---:a- 
/ 3axaPu 3aaes /

Solact Asset Managenlert

F l3r, 5ic, (, 7, o$i. Ir

dil-.9

llorcF@trna GM +rHaHcoBrr oreer or crp. 6 Ao cry. 31 npeAcr.al^Bar Eepdae^Ha qacl.or lerc.



r
r
r
L-
r
r
r
r
r
r
r
r
L

A@ KA OEAXIAI II,{I4 EGAIAI'I4JI
@v nagcon or-{er
31 aexempu 2011 r.

Or.ler sa B ceo 6xBarHrr.rl AoxoA

Aarat 22.03.2012

3arepm cr,r,lacno

2011 2010
'000^u. '000 ̂B.

48 471 1

1 2

1 5 . 1 . 1
l 3

(11 )
(3)

e(2)2
10 (1) (4)

49 48

(8)
(4)

t4 Q) Q)
33 33

/ Ieoprn

33

afr^oB/

L
L
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t_
L-
L,

________Z---'-' / 3axapu 3anea /
--.'-.-7

3A r}Ar4]:lara, fiprrK ror{Barrl a Ha 31, AeKeMBprr

no.scxeHre

flprxoar or ,ruxllr
llpnxoa;l or,arrsrlaerrrr
Herua neva"t6al(:ary6a) or onepaurr c Surarconr
ah-nrB'r A'bpxarl{ 3a TbPr),'BaIIe

Aplrr Q,craucorr pasxoau
flevaa6a or QunaacoB[ arcrrrBn

PasxoAr-r aa m:narpanraerrre rra yrpaB^marroro
Ap)'{ecrBo
Pa:xoau sa fl,srarpar14errlre Ha 6asxara Aero3nrap
Ap),' r oreparrrBEr-r pa3xoAr-r
fleqaa6a ea roANrrara

O6u1o rceo6xraren 4oxoA 3a roAuHara

C,rcraslrl:

I!$llsset Manasenrend
.{.rr.*ur5 E AnF.r.4Mr.,

o.r. lri a.. $,r !- rrt, 5,, q,4 z oa*2.

norcHer{'Irra xbM +rsaHcoDrr orser or c1p. 6 ao crp. 31 rpeAcr,3rwar Eepa3^e^Ha qacr or tsero.
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Or.rer 3 a r:.aplaqHrrre froror{z

FrIr B rraqa-\oTo rra roArrr'raTa

AO KA OEAr.rrAUr,lU E'bAfAPr4Jr
@rsascon orqer
31 aexeM3plJ 2011 r.

flapu u naprvun exa BAAEHTI| B KDA' HA TOAESA:(A

ga ro\w]J Ta, rrprrK^rolrBarrl a H 31 AeKeMBPrr

fIo*cnesne

flaprreE [o:rorc or onepaanBna AefiHocr
flpl,ro6unaue va $uuaHcoB{ aKrfiBt
flocmn,reuna or npoaax6a Ha +rinarcoBu arrrrBr
flocr-r,n,renuq or nomctlt EE Ha rl^Bl:rrnllno o6,lrraqurr
flo,ryrerru ,tror
flo,rl.venr Arrnraenrr
flocr-r,n,rerlllr or aenogurrr
flpeaocrasegll aeno:r.rrr
flralraur-a rcu yrrpar^-sarrroro AplexecrBo
flraruaxur no oneparroHn pa3xoArt
f leprvex norox or oneparrrBHa ^eiHocr

flapusex noror or {nuarrcoBa AefiHocr
flocrrrr,teurat or eMrfirparre rra Ar/loBe
flrarqarun no o6parao u3hTrrltsane rra Ar oB€
IT,rautasus zz rzxcu nplr eMrrrrrpare rra Ar-\one
flaprver norox or- QnrraucoBa Aeiiuocr

Helua upouaxa n nap[ n nap[qHrr ercBr]rDa eHTn

2077 m10
'000^s. '000ns.

(214) (ee)
69

61 113
48 46
43

145 100
(164) 045)
(10) (8)
(qa

(1961 72

745 22
(10) (4)

733 18

90

386

/ 3axapra3alees /

176

'7 r,013 416

I,Iarrr,rrrr,rreanrn

Aara:22.03.2012

3areprl,l cr,r,racrro o TOpCKn AOKAaA OT
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ДФ КД ОБЛИГАЦИИ БЪЛГАРИЯ 
Финансов отчет 
31 декември 2011 г.          6 

 

Пояснения към финансовия отчет 
 

1. Обща информация  

„КД Облигации България” е договорен фонд по смисъла на чл. 164а от ЗППЦК и чл. 5, 
ал. 2 от ЗДКИСДПКИ (ДВ, бр.77 от 2011 г.). Фондът представлява колективна схема от 
отворен тип за инвестиране. Договорният фонд не е юридическо лице и няма органи на 
управление. Той е обособено имущество за колективно инвестиране в посочените 
инструменти с оглед постигане на определени инвестиционни цели. Имуществото на 
Договорния Фонд е разделено на дялове. Номиналната стойност на дяловете на „КД 
Облигации България” е 100 (сто) лева. Дяловете на Договорния Фонд се придобиват по 
емисионна стойност и изкупуват обратно от инвеститорите по цена на обратно 
изкупуване. Броят дялове на Договорния фонд се променя в зависимост от обема 
извършени продажби и обратно изкупуване на дялове. 
 
Фондът е учреден и вписан в регистъра на Комисията за финансов надзор (“Комисията”) 
с Решение № 243-ДФ от 29.03.2006 г. Фондът се организира и управлява от Управляващо 
Дружество “КД Инвестмънтс” ЕАД, гр. София, район “Красно село”, бул. „България” № 
58, блок «С», ет.7, офис № 24 с разрешение, издадено от Комисията за финансов надзор. 
Основните въпроси относно съществуването, функционирането и прекратяването на 
Договорния Фонд, имуществото на Фонда и правата на притежателите на дялове от него 
се определят с Правилата на Фонда, които се приемат и изменят от Управителния съвет 
на Управляващото Дружество, с одобрението на неговия Надзорен съвет. Цялата дейност 
на „КД Облигации България”, включително неговия инвестиционен портфейл, 
продажбата и обратното изкупуване на дялове и разкриването на информация се 
организира и управлява от Управляващо Дружество “Селект Асет Мениджмънт” ЕАД.  
 
„КД Облигации България” е колективна схема от отворен тип за инвестиране 
преимуществено в дългови ценни книжа (ипотечни и корпоративни облигации, 
държавни ценни книжа, общински облигации и др.). Договорният фонд може да 
инвестира и в инструменти на паричния пазар (краткосрочни държавни ценни книжа, 
банкови депозити и др.), в акции, както и в чуждестранни дългови ценни книжа и 
чуждестранни акции.  
 
Инвестиционните цели при организирането и управлението на Фонда са запазване и 
нарастване на стойността на инвестициите на притежателите на дялове чрез реализиране 
на максималния възможен доход при поемане на минимален риск, както и осигуряване на 
максимална ликвидност на инвестициите на притежателите на дялове.  
 
Всички активи, придобити от Фонда са собственост на инвестиралите в него лица. 
Печалбите и загубите на Фонда се поемат от инвеститорите, съразмерно на техния дял в 
имуществото му. Вноските за покупка на дялове на Фонда могат да бъдат само в пари. 

Емитираните дялове дават право на съответната част от имуществото на Фонда, 
включително при ликвидация, право на обратно изкупуване, както и други права, 
предвидени в ЗППЦК и Правилата на Фонда. 

 

Едноличният собственик на капитала на управляващото дружество е „Сила Холдинг“ АД. 
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2. Основа за изготвяне на финансовия отчет 

Финансовият отчет на Фонда е съставен в съответствие с Международните стандарти за 
финансово отчитане (МСФО), разработени и публикувани от Съвета по международни 
счетоводни стандарти (СМСС) и приети от Европейския съюз (ЕС). 

Финансовият отчет е съставен в български лева, което е функционалната валута на Фонда. 
Всички суми са представени в хиляди лева (‘000 лв.) (включително сравнителната 
информация за 2010 г.), освен ако не е посочено друго.   

 

Финансовият отчет е съставен при спазване на принципа на действащо предприятие. 
 
Към датата на изготвяне на настоящия финансов отчет ръководството на Управляващото 
дружество е направило преценка на способността на Фонда да продължи своята дейност 
като действащо предприятие на база на наличната информация за предвидимото бъдеще. 
След извършения преглед на дейността на Фонда ръководството очаква, че Фондът има 
достатъчно финансови ресурси, за да продължи оперативната си дейност в близко 
бъдеще и продължава да прилага принципа за действащо предприятие при изготвянето 
на финансовия отчет. 

3. Промени в счетоводната политика 

3.1. Общи положения 

Фонда прилага следните нови стандарти, изменения и разяснения към МСФО, 
разработени и публикувани от Съвета по международни счетоводни стандарти, които 
имат ефект върху финансовия отчет на Фонда и са задължителни за прилагане от 
годишния период, започващ на 1 януари 2011 г.: 

• МСС 32 „Финансови инструменти: представяне” (изменен) в сила от 1 февруари 2010 
г., приет от ЕС на 24 декември 2009 г.; 

• КРМСФО 19 „Погасяване на финансови задължения с инструменти на собствения 
капитал” в сила от 1 юли 2010 г., приет от ЕС на 23 юли 2010 г.; 

• Годишни подобрения 2010 г. в сила от 1 януари 2011 г., освен ако не е посочена 
друга дата, приет от ЕС на 18 февруари 2011 г. 

Съществените ефекти, както в текущия период, така и в предходни или бъдещи периоди, 
произтичащи от прилагането за първи път на новите изисквания във връзка с 
представяне, признаване и оценяване, не са настъпили.  

Ефектите от прилагането на следните нови стандарти, изменения и разяснения, които 
имат отношение към дейността на Фонда, са описани по-долу: 

 
МСС 32 „Финансови инструменти: представяне” (изменен) в сила от 1 февруари 
2010, приет от ЕС на 24 декември 2009 г. 
С изменението на МСС 32 се уточнява как се отчитат някои права, когато емитираните 
инструменти са деноминирани във валута, различна от функционалната валута на 
емитента. Ако тези инструменти са емитирани пропорционално на съществуващите 
акционери на емитента, за фиксирана парична сума, те следва да бъдат класифицирани 
като собствен капитал, дори ако тяхната цена на упражняване е деноминирана във валута, 
различна от функционалната валута на предприятието. 
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КРМСФО 19 „Погасяване на финансови задължения с инструменти на собствения 
капитал” в сила от 1 юли 2010 г., приет от ЕС на 23 юли 2010 г. 
КРМСФО 19 изяснява отчитането на финансови пасиви с предоговорени условия, които 
предвиждат погасяването на задълженията чрез издаване на инструменти на собствения 
капитал за кредитора. Според КРМСФО 19 инструментите на собствения капитал, 
издадени за погасяване на задължение, представляват платено възнаграждение и изискват 
признаването на резултата в печалбата или загубата. Това съответства на основния подход 
при отписването на задължения  според МСС 39. Размерът на печалбата или загубата се 
определя като разлика между балансовата стойност на финансовия пасив  и 
справедливата стойност на издадените инструменти на собствения капитал. В случай че 
справедливата стойност на инструментите на собствения капитал не може да се оцени 
надеждно, се използва справедливата стойност на съществуващото финансово 
задължение за оценяване на печалбата или загубата и на издадените инструменти на 
собствения капитал. 

Годишни подобрения 2010 г. в сила от 1 януари 2011 г., освен ако не е посочена 
друга дата, приети от ЕС на 18 февруари 2011 г.: 
-Изменението на МСФО 7 пояснява изискванията за оповестяване на стандарта, като 
отстранява несъответствия, повтарящи се изисквания и отделни оповестявания, които 
могат да бъдат подвеждащи.  
-Изменението на МСС 1 пояснява, че предприятията могат да представят изискваните 
равнения за всеки компонент от другия всеобхватен доход в отчета за промените в 
собствения капитал или в поясненията към финансовия отчет. 
 

Следните нови стандарти, изменения и разяснения, които са задължителни за 

прилагане за първи път от финансовата година, започваща на 1 януари 2011 г., не са 

свързани с дейността на Дружеството и нямат ефект върху финансовия отчет: 

• МСФО 1 “Прилагане за първи път на Международните стандарти за финансово 
отчитане” (изменен) – Ограничени освобождавания от сравнителни оповестявания 
съгласно МСФО 7 за предприятия, прилагащи за първи път МСФО – в сила от 1 юли 
2010 г., приет от ЕС на 30 юни 2010 г.; 

• МСС 24 „Оповестяване на свързани лица” (изменен) в сила от 1 януари 2011 г., приет 
от ЕС на 19 юли 2010 г.; 

• КРМСФО 14 „Предплащане на минимално финансиране” в сила от 1 януари 2011 г., 
приет от ЕС на 19 юли 2010 г. 

 
 

3.2 Стандарти, изменения и разяснения, които вcе още не cа влезли в cила и не 
cе прилагат от по-ранна дата от Фонда 

Към датата на одобрението на този финансов отчет някои нови стандарти, изменения и 
разяснения към съществуващи вече стандарти cа публикувани, но не cа влезли в сила и не 
cа били приложени от по-ранна дата от Фонда. 

Ръководството очаква, че всички нововъведения ще бъдат включени в счетоводната 
политика на Фонда за първия отчетен период, започващ след датата, от която те влизат в 
сила. Информация относно нови стандарти, изменения и разяснения, които cе очаква да 
имат ефект върху финансовия отчет на Фонда, е представена по-долу:  
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МСФО 7 „Финансови инструменти: оповестяване” – отписване – в сила от 1 юли 
2011 г., все още не е приет от ЕС 

Изменението на МСФО 7 води до по-голяма прозрачност при отчитането на сделки с 
прехвърляне на финансови инструменти и улеснява разбирането на ползвателите на 
финансовите отчети относно излагането на рискове при прехвърляне на финансови 
активи и ефекта от тях върху финансовото състояние на Фонда, особено в случай на 
секюритизиране на финансови активи. 

МСФО 9 „Финансови инструменти” в сила от 1 януари 2013 г., все още не е приет 
от ЕС 
МСФО 9 представлява първата част от проекта на Съвета по международни счетоводни 
стандарти (СМСС) за замяна на МСС 39 „Финансови инструменти: признаване и 
оценяване” до края на 2010 г. Той заменя четирите категории финансови активи при 
тяхното оценяване в МСС 39 с класификация на базата на един единствен принцип. 
МСФО 9 изисква всички финансови активи да се оценяват или по амортизирана 
стойност или по справедлива стойност. Амортизираната стойност предоставя 
информация, която е полезна при вземането на решения, относно финансови активи, 
които се държат основно с цел получаването на парични потоци, състоящи се от 
плащане на главница и лихва. За всички други финансови активи включително тези, 
държани за търгуване, справедливата стойност представлява най-подходящата база за 
оценяване. МСФО 9 премахва необходимостта от няколко метода за обезценка, като 
предвижда метод за обезценка само за активите, отчитани по амортизирана стойност. 
Допълнителни раздели във връзка с обезценка и счетоводно отчитане на хеджиране са 
все още в процес на разработване. Ръководството на Фонда следва да оцени ефекта от 
измененията върху финансовия отчет. Въпреки това то не очаква измененията да бъдат 
приложени преди публикуването на всички раздели на стандарта и преди да може да се 
оцени техния цялостен ефект.  

МСФО 12 „Оповестяване на дялове в други предприятия” в сила от 1 януари 2013 
г., все още не е приет от ЕС 

МСФО 12 „Оповестяване на дялове в други предприятия” е нов стандарт относно 
изискванията за оповестяване при всички форми на дялово участие в други предприятия, 
включително съвместни предприятия, асоциирани предприятия, дружества със специална 
цел и други неконсолидирани дружества. 

МСФО 13 „Оценяване на справедлива стойност” в сила от 1 януари 2013 г., все още 
не е приет от ЕС 
МСФО 13 „Оценяване на справедлива стойност” дефинира справедливата стойност като 
цена, която би била получена при продажба на даден актив или платена при 
прехвърлянето на задължение при обичайна сделка между пазарни участници към датата 
на оценката. Стандартът уточнява, че справедливата стойност се базира на сделка, 
сключвана на основния пазар за активи или пасива или при липса на такъв – на пазара с 
най-благоприятни условия. Основният пазар е пазарът с най-голям обем и дейност за 
съответния актив или пасив.  

МСС 1 „Представяне на финансови отчети” – друг всеобхватен доход – в сила от 1 
юли 2012 г., все още не е приет от ЕС 
Измененията изискват представянето на отделните елементи на другия всеобхватен доход 
в две групи в зависимост от това дали те ще се прекласифицират в печалбата или загубата 
през следващи периоди. Елементи, които не се прекласифицират, напр. преоценки на 
имоти, машини и съоръжения, се представят отделно от елементи, които ще се 
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прекласифицират, напр. отсрочени печалби и загуби от хеджиране на парични потоци. 
Дружествата, избрали да представят елементите на другия всеобхватен доход преди 
данъци следва да показват съответната сума на данъците за всяка една от групите по 
отделно. Наименованието на отчета за всеобхватния доход е променено на „отчет за 
печалбата или загубата и другия всеобхватен доход“, но могат да се използват и други 
заглавия. Измененията следва да се прилагат ретроспективно.  
 
МСС 12 „Данъци върху доходи” – отсрочени данъци – в сила от 1 януари 2012 г., 
все още не е приет от ЕС 
Стандартът изисква дружествата да оценяват отсрочените данъци, свързани с активи, в 
зависимост от начина, по който се очаква да бъде възстановена тяхната балансова 
стойност чрез използване или продажба. Тъй като при инвестиционни имоти, отчитани 
по справедлива стойност съгласно МСС 40 „Инвестиционни имоти”, е трудно и 
субективно да се определи каква част от възстановяването ще се извърши чрез 
последващо използване или продажба, се въвежда изключение от посочения принцип - 
опровержимото предположение, че балансовата стойност на посочените инвестиционни 
имоти ще бъде възстановена единствено чрез продажба. В резултат на изменението в 
стандарта са включени указанията на ПКР 21 „Данъци върху дохода – възстановяване на 
преоценените неамортизируеми активи” и разяснението е отменено. 
 
МСС 27 „Индивидуални финансови отчети” (ревизиран) в сила от 1 януари 2013 г., 
все още не е приет от ЕС 
МСС 27 „Индивидуални финансови отчети” (ревизиран) се отнася вече само за 
индивидуални финансови отчети, изискванията за които не са съществено променени. 

МСС 28 „Инвестиции в асоциирани и съвместни предприятия” (ревизиран) в сила 
от 1 януари 2013 г., все още не е приет от ЕС 
МСС 28 „Инвестиции в асоциирани и съвместни предприятия” (ревизиран) продължава 
да предписва метода на собствения капитал. Промени в обхвата на стандарта са 
извършени поради публикуването на МСФО 11 „Съвместни ангажименти”. 

Публикувани са и следните нови стандарти и разяснения, но не се очаква те да имат 
съществен ефект върху финансовия отчет на Фонда: 

• МСФО 1 “Прилагане за първи път на Международните стандарти за финансово 
отчитане” -  изменения относно свръхинфлация и фиксирани дати, в сила от 1 юли 
2011 г., все още не са приети от ЕС 

• МСФО 10 „Консолидирани финансови отчети” в сила от 1 януари 2013 г., все още не 
е приет от ЕС 

• МСФО 11 „Съвместни ангажименти” в сила от 1 януари 2013 г., все още не е приет от 
ЕС 

• МСС 19 „Доходи на наети лиа” в сила от 1 януари 2013 г., все още не е приет от ЕС 
• КРМСФО 20 „Разходи за отстраняване и почистване на повърхността в 

производствената фаза на мините“ в сила от 1 януари 2013 г., все още не е приет от 
ЕС 

4. Счетоводна политика 

4.1. Общи положения 

Най-значимите cчетоводни политики, прилагани при изготвянето на този финанcов 
отчет, cа предcтавени по-долу.  
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Финанcовият отчет е изготвен при cпазване на принципите за оценяване на вcички 
видове активи, паcиви, приходи и разходи, cъглаcно МCФО. Базите за оценка са 
оповестени подробно по-нататък в счетоводната политика към финансовия отчет. 
Финансовият отчет е изготвен при спазване на принципа на действащо предприятие. 

Следва да се отбележи, че при изготвянето на представения финансов отчет са 
използвани счетоводни оценки и допускания. Въпреки че те са базирани на информация, 
предоставена на ръководството към датата на изготвяне на финансовия отчет, реалните 
резултати могат да се различават от направените оценки и допускания. 

 

4.2. Представяне на финансовия отчет 

Финанcовият отчет е предcтавен в cъответcтвие c МCC 1 „Предcтавяне на финанcови 
отчети” (ревизиран 2007). Фондът прие да предcтавя отчета за вcеобхватния доход в 
единен отчет. 

4.3. Сделки в чуждестранна валута 

Сделките в чуждестранна валута се отчитат във функционалната валута на Фонда по 
официалния обменен курс към датата на сделката (обявения фиксинг на Българска 
народна банка). Печалбите и загубите от курсови разлики, които възникват при 
уреждането на тези сделки и преоценяването на паричните позиции в чуждестранна 
валута към края на отчетния период, се признават в печалбата или загубата. 

Непаричните позиции, оценявани по историческа цена в чуждестранна валута, се отчитат 
по обменния курс към датата на сделката (не са преоценени). Непаричните позиции, 
оценявани по справедлива стойност в чуждестранна валута, се отчитат по обменния курс 
към датата, на която е определена справедливата стойност. 

4.4. Отчитане по сегменти 

Дяловете на Фонда се търгуват на регулирания пазар Българска Фондова Борса – София 
АД. Фондът развива дейност само в един икономически сектор поради правните 
ограничения и целта, за която е създаден. Поради тези причини няма да бъде показана 
информация за различни сектори. 

4.5. Приходи 

Основните финансови приходи на Фонда са от преоценка на ценни книжа и от 
реализирани печалби или загуби от сделки с ценни книжа, от лихви от банкови влогове и 
лихвоносни ценни книжа, от получени дивиденти.  

Приходите от дивиденти се признават в печалбата или загубата в момента на възникване 
на правото за получаване на плащането. 

Приходите от лихви се признават на принципа на текущо начисление.  

Разликите от промените в оценката на финансовите инструменти спрямо пазарната им 
цена, се отчитат като текущ приход или разход от преоценки на финансови активи, 
когато тези активи са държани за търгуване и в другия всеобхватен доход от последваща 
оценка, когато тези активи са на разположение за продажба. 

Разликата между преоценената стойност и продажната цена на финансовите инструменти 
при сделки с тях, се признават като текущи приходи или разходи от операции с 
инвестиции. 
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4.6. Разходи 

Разходите свързани с дейността на Фонда се признават в печалбата или загубата в Отчета 
за всеобхватния доход, следвайки принципа на текущото начисляване. Годишните 
оперативни разходи на Фонда не могат да надвишават 5 % от годишната средна нетна 
стойност на активите на Фонда. Разходи във връзка с дейността на Фонда, които се 
поемат косвено от всички негови притежатели на дялове, в т.ч. такса за управление на 
активите и възнаграждение на Банката Депозитар се начисляват ежедневно, съгласно 
сключените договори с Управляващото дружество и Банка депозитар. 

Разходи, свързани с инвестицията в дялове на Фонда са разходи, които се поемат пряко от 
конкретния инвеститор/притежател на дялове при покупка на дялове (“Разходи за 
емитиране”). При покупка на акции от Фонда, инвеститорите заплащат входна такса в 
размер на 0.2 %  за инвестиция над 100 хил. лева и 0.35 % за инвестиция под 100 хил. лева 
на Управляващото дружество. Таксата се удържа от Управляващото дружество и се 
включва в Отчета за доходите на УД. В случай, че инвеститор е лице, което е 
инвестирало в ДФ „КД Акции България” или ИД „КД Пеликан” АД, управлявани от УД 
„Селект Асет Мениджмънт” ЕАД и в последствие прекратява изцяло или отчасти тази 
инвестиция, като едновременно с това инвестира в Договорния Фонд, инвеститорът не 
заплаща разходи по емитиране на дяловете. Разходите за емитиране са задължение на 
Фонда към управляващото дружество и се отчитат като разчет, погасим на следващия 
месец. 

4.7. Финансови инструменти 

Финансовите активи и пасиви се признават, когато Фондът стане страна по договорни 
споразумения, включващи финансови инструменти. 

Финансов актив се отписва, когато се загуби контрол върху договорните права, които 
съставляват финансовия актив, т.е. когато са изтекли правата за получаване на парични 
потоци или е прехвърлена значимата част от рисковете и изгодите от собствеността. 

Финансов пасив се отписва при неговото погасяване, изплащане, при анулиране на 
сделката или при изтичане на давностния срок. 

При първоначално признаване на финансов актив и финансов пасив Фондът ги оценява 
по справедлива стойност плюс разходите по сделката, с изключение на финансовите 
активи и пасиви, отчитани по справедлива стойност в печалбата или загубата, които се 
признават първоначално по справедлива стойност. 

Финансовите активи се признават на датата на сетълмента. 

Финансовите активи и финансовите пасиви се оценяват последващо, както е посочено 
по-долу. 

4.7.1. Финансови активи  

С цел последващо оценяване на финансовите активи, с изключение на хеджиращите 
инструменти, те се класифицират в следните категории:  

• кредити и вземания; 
• финансови активи, отчитани по справедлива стойност в печалбата или загубата; 
• инвестиции, държани до падеж; 
 

Финансовите активи се разпределят към отделните категории в зависимост от целта, с 

която са придобити. Категорията на даден финансов инструмент определя метода му 
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на оценяване и дали приходите и разходите се отразяват в печалбата или загубата или 

в другия всеобхватен доход на Дружеството. Всички финансови активи с изключение 

на тези, отчитани по справедлива стойност в печалбата или загубата, подлежат на тест 

за обезценка към датата на финансовия отчет. Финансовите активи се обезценяват, 

когато съществуват обективни доказателства за това. Прилагат се различни критерии 

за определяне на загубата от обезценка в зависимост от категорията на финансовите 

активи, както е описано по-долу. 

Всички приходи и разходи, свързани с притежаването на финансови инструменти, се 

отразяват в печалбата или загубата при получаването им, независимо от това как се 

оценява балансовата стойност на финансовия актив, за който се отнасят, и се 

представят в отчета за доходите на редове „Финансови разходи”, „Финансови 

приходи” или „Други финансови позиции”, с изключение на загубата от обезценка на 

търговски вземания, която се представя на ред „Други разходи” 
Финансовите инструменти притежавани от Фонда представляват: 

Кредити и вземания 

Кредити и вземания, възникнали първоначално в Фонда, са недеривативни финансови 
инструменти с фиксирани плащания, които не се търгуват на активен пазар. Кредитите и 
вземанията последващо се оценяват по амортизирана стойност, като се използва методът 
на ефективната лихва, намалена с размера на обезценката. Всяка промяна в стойността им 
се отразява в печалбата или загубата за текущия период. Парите и паричните еквиваленти, 
търговските и по-голямата част от други вземания на Фонда спадат към тази категория 
финансови инструменти. Дисконтиране не се извършва, когато ефектът от него е 
незначителен. 

Значими вземания се тестват за обезценка по отделно, когато са просрочени към датата на 
финансовия отчет или когато съществуват обективни доказателства, че контрагентът няма 
да изпълни задълженията си. 

Финансови активи, отчитани по справедлива стойност в печалбата или загубата 

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

Политиката на Дружеството е Инвестиционния Мениджър и Съвета на директорите да 
оценяват информацията за всички инвестиции в ценни книжа на база на тяхната 
справедлива стойност.  

Финансови активи, отчитани по справедлива стойност в печалбата или загубата, са 
активи, които са държани за търгуване или са определени при първоначалното им 
признаване като финансови активи, отчитани по справедлива стойност в печалбата или 
загубата. Всички деривативни финансови активи, освен ако не са специално определени 
като хеджиращи инструменти, попадат в тази категория. Активите от тази категория се 
оценяват по справедлива стойност, чиито изменения се признават в печалбата или 
загубата. Всяка печалба или загуба, произтичаща от деривативни финансови 
инструменти, е базирана на промени в справедливата стойност, която се определя от 
транзакции на активен пазар или посредством оценъчни методи при липсата на активен 
пазар. 

Последващата ежедневна оценка на финансовите инструменти се извършва съгласно 
счетоводната политика за преоценки, отговаряща на Правилата за оценка на портфейла и 
за определяне на нетната стойност на активите на Фонда. Правилата за оценка на 
портфейла и за определяне на нетната стойност на активите на договорния фонд 
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(Правилата) съдържа пълния обем информация относно начина на оценка на активите 
(последващата оценка). Правилата могат да бъдат намерени на интернет страницата на 
Фонда www.kd-group.bg. Основните използвани методи за преоценка са посочени по-
долу, в зависимост от типа на инструмента: 

Акции, търгуеми права и други ценни книжа еквивалентни на акции, държани за 
търгуване 

Последваща оценка на български и чуждестранни акции и права, приети за търговия на 
регулиран пазар на ценни книжа в Република България, както и на български акции и 
права, приети за търговия на регулиран пазар в държави членки, се извършва: 

• 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 

• 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". 

• ако не може да се приложи някоя от горните точки 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 регулираният пазар не е затворил до 15 ч., последващата оценка се 
извършва по последна цена на сключена с тях сделка за предходния работен ден; а 
ако това е неприложимо - последващата оценка се извършва по последна цена 
"купува" за предходния работен ден. 

При невъзможност да се приложат посочените по-горе методи за дадени акции, както и 
за акции, които не се търгуват на регулирани пазари – оценката се извършва по следните 
методи: 

• метод на съотношението цена - печалба на дружества аналози;  

• метод на нетната балансова стойност на активите;  

• метод на дисконтираните нетни парични потоци. 

Български и чуждестранни облигации, държани за търгуване 

Последваща оценка на български и чуждестранни облигации, приети за търговия на 
регулиран пазар на ценни книжа в Република България, както и български облигации, 
приети за търговия на регулиран пазар на ценни книжа в държави членки: 

• 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 0,01 на сто от обема на 
съответната емисия; 
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• ако не може да се определи цена по реда на горната точка, 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 

• случай че регулираният пазар не е затворил до 15 ч., последващата оценка се 
извършва по цена "купува" при затваряне на пазара за последния работен ден, 
обявена в електронна система за ценова информация на ценни книжа, а в случай 
че регулираният пазар на ценни книжа не работи в деня на оценка - по цена 
"купува" при затваряне на пазара за последния работен ден, обявена в електронна 
система за ценова информация на ценни книжа. 

• ако не може да се определи цена по реда на горните точки, както и за облигации, 
които не се търгуват на регулирани пазари - оценката се извършва по метода на 
дисконтираните парични потоци. 

Дялове на колективни инвестиционни схеми, държани за търгуване  

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. 

Български и чуждестранни ценни книжа, допуснати до или търгувани на 
функциониращи редовно, признати и публично достъпни регулирани пазари в 
чужбина  

Последваща оценка за ценни книжа, търгувани на регулирани пазари и официални 
пазари на фондова борса, които са затворили до 15 ч. българско време в деня на оценката 
се оценяват: 

• по последна цена на сключена с тях сделка на съответния пазар в деня на 
оценката; 

• ако не може да се определи цена по реда на горната точка, оценката се извършва 
по цена "купува" при затваряне на пазара в деня на оценката, обявена в електронна 
система за ценова информация на ценни книжа; 

• при невъзможност да се приложи оценката по реда на предходните две точки, 
оценката се извършва по последна цена на сключена с тях сделка в рамките на 
последния 30-дневен период; 

Последваща оценка за ценни книжа, търгувани на регулирани пазари и официални 
пазари на фондова борса, които не са затворили до 15 ч. българско време в деня на 
оценката се оценяват: 

• по последна цена на сключена с тях сделка на съответния пазар за работния ден, 
предхождащ датата на оценката; 

• при невъзможност да се приложи начинът за оценка по предходната точка, 
оценката се извършва по цена "купува" при затваряне на пазара в работния ден, 
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предхождащ датата на оценката, обявена в електронна система за ценова 
информация на ценни книжа; 

• при невъзможност да се приложат предходните две точки оценката се извършва 
по последна цена на сключена с тях сделка в рамките на последния 30-дневен 
период; 

• ако не може да бъде приложен нито един метод за оценка, оценката се извършва 
по подходящ модел за оценка, посочен в правилата за оценка на активите на 
Фонда. 

4.7.2. Финансови пасиви 

Финансовите пасиви на Фонда включват търговски и други задължения. 

Финансовите пасиви се признават, когато съществува договорно задължение за плащане 
на парични суми или друг финансов актив на друго предприятие или договорно 
задължение за размяна на финансови инструменти с друго предприятие при потенциално 
неблагоприятни условия. Всички разходи свързани с промени в справедливата стойност 
на финансови инструменти се признават в печалбата или загубата на редове „Нетна 
печалба/(загуба) за финансови активи държани за търгуване”. 

Другите задължения се признават първоначално по номинална стойност и впоследствие 
се оценяват по амортизирана стойност, намалена с плащания по уреждане на 
задължението. 

4.8. Пари и парични еквиваленти 

Фондът отчита като пари и парични средства наличните пари в брой, парични средства 
по банкови сметки и депозити със срок до 3 месеца.  

4.9. Данъци върху дохода 

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

4.10. Капитал и резерви, принадлежащи на държателите на собствения капитал на 
Фонда 

Фондът е договорен фонд, който емитира своите “капиталови” инструменти и след това 
има задължението за тяхното обратно изкупуване. След въвеждане на новите изменнеия в 
МСС 32 „Финансови инструменти: представяне”, които са в сила от 01 януари 2011 г., 
тези финансови инструменти следва да се отчитат като елемент на собствения капитал. 
Набраните средства - номинал и резерви от емитиране и постигнатия финансов резултат 
определят нетна стойност на активите принадлежащи на инвеститорите.  

Целите, политиките и процесите за управление на задължението на Фонда да изкупи 
обратно инструментите, когато държателите на тези инструменти изискат това са 
посочени в пояснение 18 „Рискове, свързани с финансовите инструменти”. 

Определянето на нетната стойност на активите на Фонда се извършва по Правилата за 
оценка на портфейла и за определяне на нетната стойност на активите, одобрени от 
Комисията за финансов надзор. Методологията за определяне на нетната стойност на 
активите на Фонда се основава на: 

• разпоредбите на счетоводното законодателство; 
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• разпоредбите на ЗППЦК и нормативните актове по неговото прилагане; 

• Правилата и Проспекта на Фонда; 

Нетна стойност на активите на един дял е основа за определяне на емисионната стойност 
и цената за обратно изкупуване на дяловете на Фонда за всеки работен ден.  

Неразпределената печалба включва текущия финансов резултат и натрупаните печалби и 
непокрити загуби от минали години. 

4.11. Провизии, условни пасиви и условни активи 

Провизиите се признават, когато има вероятност сегашни задължения в резултат от 
минало събитие да доведат до изходящ поток на ресурси от Дружеството и може да бъде 
направена надеждна оценка на сумата на задължението. Възможно е срочността или 
сумата на изходящия паричен поток да е несигурна. Сегашно задължение се поражда от  
като се вземат в предвид рисковете и несигурността, свързани със сегашното задължение. 
Когато съществуват редица подобни задължения, вероятната необходимост от изходящ 
поток за погасяване на задължението се определя, като се отчете групата на задълженията 
като цяло. Провизиите се дисконтират, когато ефектът от времевите разлики в стойността 
на парите е значителен. 

Обезщетения от трети лица във връзка с дадено задължение, за които Фонда е сигурен, че 
ще получи, се признават като отделен актив. Този актив може и да не надвишава 
стойността на съответната провизия.  

Провизиите се преразглеждат към края на всеки отчетен период и стойността им се 
коригира, за да се отрази най-добрата приблизителна оценка.  

В случаите, в които се счита, че е малко вероятно да възникне изходящ поток на 
икономически ресурси в резултат на текущо задължение, пасив не се признава.  

Вероятни входящи потоци на икономически ползи, които все още не отговарят на 
критериите за признаване на актив, се смятат за условни активи. Те са описани заедно с 
условните задължения на Фонда в пояснение 17. 

4.12. Значими преценки на ръководството при прилагане на счетоводната 
политика 

Значимите преценки на Ръководството при прилагането на счетоводните политики на 
Фонда, които оказват най-съществено влияние върху финансовите отчети, са описани по-
долу: 

• Емисионната стойност и цената на обратно изкупуване на дяловете на Фонда се 
основават на нетната стойност на активите на фонда към датата на определянето 
им. Управляващото дружество извършва оценка на портфейла на Фонда, определя 
нетната стойност на активите на Фонда, нетната стойност на активите на един дял 
и изчислява емисионната стойност и цената на обратно изкупуване под контрола 
на Банката депозитар съгласно нормативните изисквания; 

• Управляващото дружество инвестира активите на фонда в ценни книжа и в 
съотношения определени съгласно чл. 196 и чл. 197 от Закона за публичното 
предлагане на ценни книжа; 

• Последващата оценка на активите на Фонда се извършва в съответствие с 
Правилата на Фонда и Наредба 44 /20.10.2011 г. за изискванията към дейността на 
инвестиционните дружества и договорните фондове; 
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• Съгласно сключените договори с Управляващото дружество и Банката депозитар 

таксите, които събират се начисляват ежедневно; 

Управлението на дейността на Фонда се извършва от Управляващото дружество. 
Също така дейността на Фонда е нормативно ограничена. Това са причините 
Фонда да не притежава материални и нематериални активи, инвестиционни 
имоти, както и да няма право да сключва лизингови договори, поради което не е 
приета счетоводна политика относно отчитането на този тип активи. 

• Фондът няма собствен персонал, поради което не е приета счетоводна политика 
относно отчитането на пенсионни и други задължения към персонала, както и 
възнаграждение на персонала на базата на акции. 

4.13. Несигурност на счетоводните приблизителни оценки 

4.13.1. Справедлива стойност на финансовите инструменти 

Ръководството използва техники за оценяване на справедливата стойност на финансови 
инструменти при липса на котирани цени на активен пазар в съответствие с Правилата на 
Фонда и Наредба 44/20.10.2011 г. за изискванията към дейността на инвестиционните 
дружества и договорните фондове.  

При прилагане на техники за оценяване ръководството използва в максимална степен 
пазарни данни и предположения, които пазарните участници биха възприели при 
оценяването на даден финансов инструмент. Тези оценки могат да се различават от 
действителните цени, които биха били определени при справедлива пазарна сделка 
между информирани и желаещи страни в края на отчетния период. 

4.13.2. Обезценка на финансови активи 

Ръководството преценява на всяка балансова дата дали са налице обективни доказателства 
за обезценката на финансов актив или на група от финансови активи 

Ако съществуват обективни доказателства, че е възникнала загуба от обезценка от 
кредити и вземания, сумата на загубата се оценява като разлика между балансовата 
стойност на актива и настоящата стойност на очакваните бъдещи парични потоци. 
Балансовата стойност на актива се намалява или директно, или чрез корективна сметка. 
Сумата на загубата се признава в печалбата или загубата. 

Финансов актив или група от финансови активи се считат за обезценени и са възникнали 
загуби от обезценка, когато са налице обективни доказателства за обезценка, 
произхождащи от едно или повече събития, които са настъпили след първоначалното 
признаване на актива (събитие „загуба“) и когато това събитие загуба (или събития) има 
ефект върху очакваните бъдещи парични потоци от финансовия актив или от групата 
финансови активи, които могат да се оценят надеждно.  

Може да не е възможно да се идентифицира единично, самостоятелно събитие, което е 
причинило обезценката. По-скоро обезценката може да е причинена от комбинирания 
ефект на няколко събития. 

Загубите, които се очакват в резултат на бъдещите събития, независимо от тяхната 
вероятност, не се признават. 



ДФ КД ОБЛИГАЦИИ БЪЛГАРИЯ 
Финансов отчет 
31 декември 2011 г.          19 

 
 

5. Финансови активи държани за търгуване 

 Пояснение Справедлива 
стойност 

Справедлива 
стойност 

  2011 2010 

  ‘000 лв. ‘000 лв. 

    

Инвестиции в дялове на договорни фондове и 
колективни инвестиционни схеми 

5.1 142 116 

Инвестиции в облигации 5.2 115 83 

Инвестиции в ДЦК 5.3 151 - 

  408 199 

5.1. Инвестиции в дялове на договорни фондове и колективни инвестиционни 
схеми  

Емитент на дялове на договорни 
фондове и колективни 
инвестиционни схеми 

Емисия   Брой Справедлива 
стойност към 

31.12.2011 

% от 
активите 

   ‘000 лв.  
     
Ishares Iboxx H/Y Bond US4642885135 320 43 2.72% 
Ishares E INF-LINK IE00B0M62X26 120 42 2.63% 
Ishares JP Morgan $ Emerging 
Markets bond fund 

DE000A0RFFT0 250 41 2.58% 

Ishares DJ Euro Stoxx select dividend 
30 

DE0002635281 550 16 0.99% 

   142 8.92% 

 

Всички емисии са оценени по пазарна стойност. 

 

Емитент на дялове на договорни 
фондове и колективни 
инвестиционни схеми 

Емисия   Брой Справедлива 
стойност към 

31.12.2010 

% от 
активите 

   ‘000 лв.  
     
Ishares E INF-LINK IE00B0M62X26 120   43 5.12% 
Ishares JP Morgan $ Emerging 
Markets bond fund 

DE000A0RFFT0 
250   

39 4.76% 

Ishares DJ Euro Stoxx select dividend 
30 

DE0002635281 
550   

19 2.31% 

Ishares Iboxx H/Y Bond US4642885135 120   15 1.94% 
   116 14.13% 

 

Всички емисии са оценени по пазарна стойност. 
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5.2. Инвестиции в облигации 

Емитент на 
облигациите 

Емисия   Номинална  
стойност 

Справедлива 
стойност 

към 
31.12.2011 

Падеж  Лихвен 
% 

% от 
активите 

  лв. ‘000 лв.    
       
Аркус АД-Лясковец BG2100011100 93,880 94 03/1/18 8.50% 5.91% 
Евролийз Ауто 2 BG2100008072 11,246 11 16/04/12 6.00% 0.71% 
Евролийз Ауто 3 BG2100013072 9,779 10 08/06/12 6.00% 0.62% 
Роял Патейтос АД BG2100026066 - -   - 
   115   7.24% 

 

Всички емисии са оценени по пазарна стойност. 

Дружеството притежава 14 броя облигации с емитент Роял Патейтос АД по емисия 
BG2100026066. Срещу Роял Патейтос АД е открита процедура по несъстоятелност. 
Облигациите са с падежирали главници и лихви и справедливата им стойност към 31 
декември 2011г е 0лв. 

 

Емитент на 
облигациите 

Емисия   Номинална  
стойност 

Справедлива 
стойност 

към 
31.12.2010 

Падеж  Лихвен 
% 

% от 
активите 

  лв. ‘000 лв.    
       
Евролийз Ауто 2 BG2100008072 33,738 34 16/04/12 6.00% 4.15% 
Евролийз Ауто 3 BG2100013072 29,337 30 08/06/12 6.00% 3.58% 
Енемона АД BG2100021067 9,779 10 29/06/11 5.99% 1.19% 
Би Ел Лизинг АД BG2100019061 4,890 5 14/06/11 5.28% 0.60% 
Обединена Млечна  
Компания АД 

BG2100004063 4,564 4 03/02/11 8.00% 0.52% 

Роял Патейтос АД BG2100026066 - -   - 
   83   10.04% 

 

Всички емисии са оценени по пазарна стойност. 

 

5.3. Инвестиции в ДЦК 

Емитент на 
ДЦК 

Емисия   Номинална  
стойност 

Справедлива 
стойност 

към 
31.12.2011 

Падеж  Лихвен 
% 

% от 
активите 

  лв. ‘000 лв.    
       
България BG2040210218 146,687 151 29/9/25 5.75 % 9.49% 
   151   9.49% 

 

Емисията е оценена по пазарна стойност. 
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6. Други вземания 

 2011 2010 

 ‘000 лв. ‘000 лв. 

   
Вземания по лихви по облигации  4 - 
 4 - 

7. Пари и парични еквиваленти 

 2011 2010 
 ‘000 лв. ‘000 лв. 
Разплащателна сметка в Банка депозитар в:   
- български лева 12 49 
Краткосрочни депозити с остатъчен срок до 3 месеца 995 415 
Вземания по лихви 6 12 
Пари и парични еквиваленти 1,013 476 

 
Към 31 декември 2011 г. Фондът има следните депозити: 
 

Банка  Лихвен 
процент 

Падеж  Вид 
валута 

Номинал  Сума на 
депозита  

    лв. ‘000 лв. 
      
Централна Кооперативна Банка 7.20% 20/12/2012 BGN 100,000 100 
Първа Инвестиционна Банка 6.50% 07/05/2012 BGN 64,412 65 
     165 

Фондът няма блокирани пари и парични еквиваленти.  

 

8. Капитал и резерви, принадлежащи на държателите на собствения капитал на 
Фонда 

 

8.1. Дялове в обръщение 

През годината броят дялове в обръщение е както следва: 
  2011 2010 

 Брой  
дялове 

Номинална 
 стойност на 1 

дял  

Брой  
дялове 

Номинална 
 стойност 
на 1 дял  

     
Към 1 януари 6,255  6,113  
Емитирани дялове 5,559 100 лв 171 100 лв 
Обратно изкупени дялове (73) 100 лв (29) 100 лв 
Към 31 декември 11,741  6,255  

Към 31 декември 2011 г. Фондът притежава инструменти на собствения капитал в размер 
на 1,587 хил лв. (2010 г. 821 хил лв). 
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8.2. Нетна стойност на активите на един дял 

Нетната стойност на активите на един дял към 31 декември 2011 г. е 135.1967 лв. и е 
изчислена за целите на настоящия финансов отчет и спазване на принципите на МСФО. 

Нетната стойност на активите на един дял се определят всеки работен ден, не по-късно от 
16.40 ч. съгласно условията на Правилата за оценка на портфейла и определяне на 
нетната стойност на активите, действащото законодателство и Проспекта за публично 
предлагане на дяловете на Фонда. 

Съгласно правилата за оценка на активите на Фонда последно изчислената и обявена 
нетна стойност на активите на един дял, емисионна стойност и цена на обратно 
изкупуване е към 30 декември 2011 г, като нетна стойност на активите на един дял е 
135.1882 лв., а стойността на нетните активи на Фонда към 30 декември 2011 г г. възлиза 
на 1,587,220.22 лв. 

 

8.3. Емисионна стойност 

Емисионната стойност на един дял се определя на база нетни активи, разделени на броя 
на издадените дялове плюс такса, покриваща разходите за емитирането на самия дял в 
размер, който е различен за суми над и под 100 хил. лева, както и от това дали 
инвеститорът прехвърля средства от  ДФ „КД Акции България” или ИД „КД Пеликан” 
АД, управлявани от УД „Селект Асет Мениджмънт” ЕАД. 

 

Стойностите на дяловете към датата на баланса са както следва: 

  2011  2010  
    
Номинална стойност на 1 дял (лева)  100 100 
Брой емитирани дялове (хиляди)  11,174 6,255 
Емисионна стойност на 1 дял (лева)    
     - при вноска под 100,000 лв.  135.4671 131.5673 
     - при вноска над 100,000 лв.  135.6699 131.5703 
Емисионна стойност на 1 дял (лева) за 
инвеститори, прехвърлящи средства от  ИД 
„КД Пеликан” или от ДФ КД Акции 
България  

 
 

135.1967 

 
 

131.3077 

 

9. Нетна печалба/ (загуба) от финансови активи държани за търгуване 

  2011 2010 
‘000 лв. ‘000 лв. 

   
Загуби от сделки с финансови активи държани за търгуване - (1) 
Печалба от преоценка на финансовите активи държани за 
търгуване 

101 94 

Загуба от преоценка на финансовите активи държани за 
търгуване 

(103) (91) 

 (2) 2 
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10. Други финансови разходи  

 2011 2010 
  ‘000 лв. ‘000 лв. 
   
Разходи по покупко- продажба на валута (1) (1) 
Загуба от промяна във валутните курсове по вземания и 
задължения 

- (3) 

Други финансови разходи (1) (4) 

 

11. Приходи от лихви 

 
 2011 2010 
 ‘000 лв. ‘000 лв. 
   
По банкови депозити  37 31 
По дългови ценни книжа  11 16 
Общо приходи от лихви  48 47 

 

12. Приходи от дивиденти 

 2011 2010 
 ‘000 лв. ‘000 лв. 
   
Ishares JP Morgan $ Emerging Markets bond fund 2 2 
Ishares DJ Euro Stoxx select dividend 30 1 1 
Ishares Iboxx H/Y Bond 1 - 
Общо приходи от дивиденти 4 3 

 

13. Разходи за възнаграждение на Банка депозитар 

Годишното възнаграждение за банката депозитар „Уникредит Булбанк”АД, където се 
съхраняват активите на фонда, е 3 595.24 лв. и представлява 0.34 % от средната годишна 
стойност на активите на Фонда. За 2010 г. годишното възнаграждение на Банката 
депозитар е 3 832.07 лв., представляващо 0.48 % от средната годишна стойност на 
активите на Фонда. 
 

14. Други оперативни разходи 

 2011 2010 
  ‘000 лв. ‘000 лв. 
   
Разходи за одит (1) (1) 
Такси БФБ, КФН, ЦД (1) (1) 
Други - (1) 
 (2) (3) 
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15. Свързани лица 

Свързаните лица на Фонда включват Управляващото дружество, собствениците на 
Управляващото дружество и друг ключов управленски персонал.  
 
15.1. Сделки през годината  
Ако не е изрично упоменато, транзакциите със свързани лица не са извършвани при 
специални условия. 
 

15.1.1. Сделки с Управляващото дружество 

Съгласно проспекта на Фонда, Управляващото дружество получава такса в размер на 1 % 
към 31 декември 2011 г. от средногодишната стойност на нетните активи на Фонда. 
При покупка на акции от Фонда, инвеститорите заплащат входна такса в размер на 0.2 %  
за инвестиция над 100 хил. лева и 0.35 % за инвестиция под 100 хил. лева на 
Управляващото дружество. Таксата се удържа от Управляващото дружество и се включва 
в Отчета за доходите на УД. В случай, че инвеститор е лице, което е инвестирало в ДФ 
„КД Акции България” или ИД „КД Пеликан” АД, управлявани от УД „Селект Асет 
Мениджмънт” ЕАД и в последствие прекратява изцяло или отчасти тази инвестиция, като 
едновременно с това инвестира в Договорния Фонд, инвеститорът не заплаща разходи по 
емитиране на дяловете. 
 
 
През 2011г. таксите са като следва: 
 2011  2010  
  ‘000 лв. ‘000 лв. 
   
Баланс в началото на периода 1 1 
Такси начислени през периода  11 8 
Такси платени през периода  (11) (8) 
Баланс към края на периода 1 1 

 

Годишното възнаграждение на Управляващото дружество е в размер на 10 614.69 лв. и 
представлява 1 % от средната годишна стойност на активите на Фонда, при заложен 
максимум за периода съгласно Проспекта на Фонда 1 % . 

Задължението към Управляващото дружество представлява начислената за месец 
декември 2011 г., но не платена към края на годината такса за управление. Таксата за 
управление се начислява ежедневно съгласно Правилата на Дружеството и се превежда в 
началото на следващия месец. 
 

16. Безналични сделки 

През представените отчетни периоди Фондът не е осъществявал финансови сделки, при 
които не са използвани пари или парични еквиваленти и които не са отразени в отчета за 
паричните потоци. 

 

17. Условни активи и условни пасиви 

През периода Фонда няма условни активи. 



ДФ КД ОБЛИГАЦИИ БЪЛГАРИЯ 
Финансов отчет 
31 декември 2011 г.          25 

 
През годината няма предявени правни искове към Фонда.  

Фондът няма други поети задължениея.  

 

18. Рискове, свързани с финансовите инструменти 

Цели и политика на ръководството по отношение управление на риска 

Рискът в дейността по управлението на портфейла на Фонда е свързан с възможността 
фактическите постъпления от дадена инвестиция да не съответстват на очакваните, както 
и задължението, което Фондът има към държателите на дялове да изкупи обратно 
финансовите инструменти, когато те изискат това.  

Спецификата при управлението на портфейли на договорни фондове извежда 
необходимостта от прилагането на адекватни системи за навременното идентифициране 
и управление на различните видове риск, като от особено значение са процедурите за 
управление на рисковете, механизмите за поддържането им в приемливи граници, 
оптимална ликвидност и диверсификация на портфейла.  

Най-значимите финансови рискове, на които е изложен Фонда са пазарен риск, кредитен 
риск и ликвиден риск. 

Управлението на риска във Фонда, се извършва от Управляващото дружество и се 
подчинява на принципа на централизираността и е структурирано според нивата на 
компетенции както следва: 

• Съвет на директорите - определя допустимите нива на риск в рамките на 
възприетата стратегия за развитие; 

• Изпълнителни директори - контролират процеса на одобрение и прилагане на 
адекватни политики и процедури в рамките на приетата стратегия за 
управление на риска; 

• Отдел "Анализ и управление на риска" - извършва оперативно дейността по 
измерване, мониторинг, управление и контрол на рисковете при управлението 
на портфейла на Фонда . 

Дейността по управлението на рисковете се извършва ежедневно, като се спазват всички 
нормативни изисквания и вътрешните правила за управление на риска. При оценката на 
риска се прилагат подходящи измерители, като стойностите им се анализират ежедневно 
и се следят ограниченията и действащите лимити. 

Съществен риск на този етап от развитието на Фонда е наличието на институционални 
инвеститори притежаващи значителен дял от дяловете в обращение на Фонда, чието 
групово изтегляне от Фонда би могло да доведе до ликвидни проблеми. За намаляването 
на този риск (евентуална заплаха от забавяне на изплащането на задължението по 
обратно изкупените дялове), както бе посочено по-горе Управляващото дружество ще 
предприеме мерки за по-активното привличане на нови инвеститори във Фонда. 

Основен риск за дейността на Фонда е лихвеният риск. Експозицията на Дружеството, 
свързана с лихвен риск произтича главно от дългови ценни книжа (16.73% от активите на 
фонда към 31.12.2011) и парични еквиваленти и депозити в банки (73.34% от активите на 
фонда към 31.12.2011). 

Друг значим риск за дейността на Фонда е понижаване на пазарните цени на 
притежаваните финансови инструменти (борсово търгувани фондове), които към 31 
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декември 2011 г. са 8.92 % от активите на Фонда. Подобно развитие би довело до 
отчитане на преоценъчни загуби и съответното намаляване на нетната стойност на 
активите. 

Инвеститорите във Фонда са изложени на минимален валутен риск, поради факта, че 
2.72% от активите на фонда са деноминирани в щатски долари, а всички останали активи 
притежавани от Фонда са деноминирани в лева и евро. Също такa  валутен риск би 
настъпил при промяна на съотношението лев към евро, за което Управляващото 
дружество няма информация. 

Според вижданията на Управляващото дружество, Фондът управлява кредитния риск 
(риск от невъзможност на издателя на ценни книжа да изпълни своите парични 
задължения), чрез извършвания кредитен анализ, диверсификацията на инвестициите, 
наблюденията на събитията и тенденциите в икономическите и политическите условия. 
Въпреки това няма сигурност, че тези действия ще предотвратят загуби, възникнали от 
кредитен риск. 

От началото на дейността си Фондът не е сключвал хеджиращи сделки. 

Вследствие на използването на финансови инструменти Фондът е изложен на пазарен 
риск и по-конкретно на риск от промени във валутния курс, лихвен риск и ценови риск: 

 

 

 

18.1. Анализ на пазарния риск 

За следенето на общия риск на портфейла ежедневно се изчислява  стандартно 
отклонение на портфейла. Предвид липсата на обеми, сделки и котировки на пазара на 
облигациите следва да се има предвид, че статистическите модели за измерване на риска 
могат да не измерват риска адекватно както при един активен пазар. 

За намаляване на общия риск на портфейла, Управляващото дружество се стреми 
максимално да диверсифицира инвестициите в портфейла спрямо определен 
икономически сектор, икономическа структура или емитент. Подробна информация за 
инструментите, в които Управляващото дружество може да инвестира активите на Фонда 
е включена в Проспекта и правилата на Фонда. 

За периода от създаване на Фонда до 31 декември 2011 г., предвид характера, структурата 
и обема на инвестициите, не е преценено като необходимо и целесъобразно 
извършването на хеджиране на риска. 

За избягване на риска от концентрация, Управляващото дружество се стреми да спазва 
заложените ограничения за инвестиране на активите на Фонда.  

18.1.1. Валутен риск 

По-голямата част от сделките на Фонда се осъществяват в български лева. 
Чуждестранните транзакции на Фонда са деноминирани в евро и щатски долари. Към 
датата на приемане на финансовия отчет България продължава да има фиксиран курс към 
еврото, което премахва в значителна степен валутния риск. Такъв риск би възникнал при 
промяна на нормативно определения курс 1 евро към 1.95583 лв., за което Управляващото 
дружество не разполага с информация  
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Финансовите активи и пасиви, които са деноминирани в чуждестранна валута и са 
преизчислени в български лева към датата на отчета, са както следва:  

 Излагане на краткосрочен риск   
 Евро Щатски 

долар 
 ‘000 лв. ‘000 лв. 
   
31 декември 2011 г.   
   Финансови активи  365 43 
Общо излагане на риск  365 43 
   
31 декември 2010 г.   
   Финансови активи  183 16 
Общо излагане на риск 183 16 
   

 

Представената по-долу таблица показва чувствителността на нетния финансов резултат за 
периода и на другите компоненти на собствения капитал по отношение на финансовите 
активи и пасиви на Фонда към курса на щатския долар при равни други условия. 
Процентите са определени на база на осреднените валутни курсове за последните 12 
месеца. 

Ако курсът на щатския долар се увеличи/намали с 5% (2010 г. 5% ) спрямо българския 
лев, то тогава тази промяна ще се отрази чрез увеличение/намаление на финансовия 
резултат по следния начин: 

 
   Нетен финансов 

резултат за годината 
Собствен капитал 

  Щатски долар Общо Щатски долар Общо  
‘000 ‘000 ‘000 ‘000 

        
31 декември 2011 г. 2/(2) 2/(2) 2/(2) 2/(2) 
31 декември 2010 г. 1/(1) 1/(1) 1/(1) 1/(1) 
 
 

18.1.2. Лихвен риск 

Фондът не използва кредитно финансиране за дейността си, поради което пасивите на 
Фонда не са изложени на лихвен риск. Лихвоносните финансови активи притежавани от 
Фонда, могат да се разделят в три категории за целите на анализа на лихвения риск: 
държавни облигации, корпоративни облигации и парични инструменти. 

 

Държавни облигации 

Държавните облигации към 31 декември 2011 г. представляват 9.49 % (2010 г. - няма) от 
активите на Фонда. 

В долната таблица е представен начина на формиране на купона и лихвения процент към 
31 декември 2011 г. по всяка една облигация. 
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Облигации Емисия Купон и вид Лихвен 

процент 
   

Български държавни 
облигации 

BG2040210218 
 

5.75 % Фиксиран 5.75 % 

 

Корпоративни облигации 

Корпоративните облигации към 31 декември 2011 г. представляват 7.24% (2010 г. 10.04%) 
от активите на Фонда. Притежаваните корпоративни облигации мога да се разделят на два 
вида с постоянен и плаващ лихвен процент. В долната таблица е представен начина на 
формиране на купона и лихвения процент към 31 декември 2011 г. по всяка една 
облигация 

 
Облигации Емисия Купон и вид Лихвен 

процент 
   

Евролийз Ауто 2 BG2100008072 
3 м. EURIBOR + 2.75%, но 

не по-малко от 6.00%
6.00% 

Евролийз Ауто 3 BG2100013072 
6 м. EURIBOR + 2.95%, но 

не по-малко от 6.00%
6.00 % 

Аркус АД - Лясковец BG2100011100 8.50 % Фиксиран 8.50% 

Ако 6 м. EURIBOR се увеличи/намали с 100 базисни пункта, това ще доведе до 
намаление/увеличение на нетните активи с 4 хил. лева. 

 

Парични инструменти 

С цел поддържане на висока ликвидност 54.44% от активите на Фонда са в пари по 
разплащателни сметки и депозити до 3 месеца. 19.66% от активите на Фонда са в 
депозити до 12 месеца. 

 

Анализ на приходите от лихви 

Начислените лихви в зависимост от източника си са представени в следващата таблица: 

 2011 2010 

 % % 

   

Разплащателни сметки и депозити 77.22% 66.63% 

Облигации 22.78% 33.37% 

Анализът на макроикономическата среда, общия недостиг на ликвидни средства и по-
специално лихвената статистика за банковия сектор показват трайна тенденция в 
България за намаляване на лихвените нива. . През 2011 г. договорените лихви по 
разплащателните сметки в Банката депозитар са значително намалени, което е още едно 
основание да се счита че лихвените приходи от този тип финансови активи ще се намали 
и през 2012 г. 
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18.1.3. Ценови риск 

Основния ценови риск, на който е изложен Фондът е свързан с инвестициите в 
капиталови ценни книжа (борсово търгувани фондове). Справедливата стойност на тези 
финансови инструменти се влияе от промени в пазарните равнища на съответните ценни 
книжа, което от своя страна рефлектира върху доходността на Фонда.  

В долната таблица се вижда дневното и годишно стандартно отклонение на Фонда.  

Показател 2011 2010 
   
Дневно стандартно отклонение 0.07% 0.09% 
Годишно стандартно отклонение  1.03 % 1.43% 

 

18.2. Анализ на кредитния риск 

Излагането на Фонда на кредитен риск е ограничено до размера на балансовата стойност 
на финансовите активи, признати към датата на отчета, както е посочено по-долу: 

Ръководството на Управляващото дружество счита, че всички гореспоменати финансови 
активи, които не са обезценявани през представените отчетни периоди, са финансови 
активи с висока кредитна оценка, включително и тези, които са с настъпил падеж.  

Кредитният риск относно пари и парични еквиваленти се счита за несъществен, тъй като 
контрагентите са банки с добра репутация и висока външна оценка на кредитния рейтинг. 

Досегашните наблюдения върху емитентите не показват сигнали за влошаване на тяхното 
икономическо състояние и свързаната с това невъзможност за плащане частично или 
изцяло на техните облигационни задължения. Лихвените плащания по емисиите 
притежавани през отчетния период от Фонда са получени в срок и изцяло. 

Фондът няма обезпечения, държани като гаранция за финансовите си активи. 
 

18.3. Анализ на ликвиден риск  

Управляващото дружество и Дружеството следват задълженията за ликвидност 
произтичащи от Наредба 44/20.10.2011 г. за изискванията към дейността на колективните 
инвестиционни схеми, инвестиционните дружества от затворен тип и управляващите 
дружества. 

За да се избегнат ликвидни проблеми се извършва контрол и оценка на ликвидността и 
паричните потоци на Фонда, като се предприемат и активни действия като поддържане 
на депозит “на виждане”, краткосрочни депозити до 3 месеца. 

                                                                                    2010 2010 
 ‘000 лв. ‘000 лв. 
   
Групи финансови активи (балансови стойности)   
Финансови активи държани за търгуване 408 199 
Търговски и други вземания 4 - 
Пари и парични еквиваленти 1,013 476 
Депозити 165 148 
 1,590 823 
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Върху ликвидността на Фонда се извършва ежедневно наблюдение. Предвид 
задължението за предявяване на дялове за обратно изкупуване всеки работен ден 
Управляващото дружество следи изходящите и входящи парични потоци на дневна база. 

При констатиране на ликвидни проблеми е изградена процедура по уведомяване на 
заинтересованите лица - лицето отговорно за управлението на риска, инвестиционния 
консултант, съвета на директорите. 

Фондът няма очаквания по отношения на възможността от обратно изкупуване на 
дяловете му от инвеститорите и не може да оповести очаквания изходящ паричен поток 
при обратното изкупуване на тези дялове, Съгласно изискванията на Регламент (ЕО) № 
53/2011 от 21 януари 2011 година във връзка с изменения на Международен счетоводен 
стандарт (МСС) 1 „Представяне на финансовите отчети — упражняеми финансови 
инструменти и задължения, произтичащи от ликвидация”, параграф 136А, точки в) и г). 

Към 31 декември 2011 г. приблизително 74% от активите на Дружеството са парични 
средства и банкови депозити, а останалата част са ценни книги, които са котирани и се 
считат за бързо-ликвидни инвестиции. 

От започване на дейността на Фонда не е отчетен недостиг на ликвидни средства или 
затруднения при покриване на задълженията му. 

През отчетния период фондът не е ползвал външни източници за осигуряване на 
ликвидни средства, като е изпълнявал своите текущи задължения в срок. 

Всички пасиви на Фонда са нелихвоносни и са с остатъчен матуритет до 1 месец. 

Към 31 декември 2011 г. задълженията на Фонда възлизат на 3 хил лв, дължими към 
Управляващото дружество, Банката депозитар и други конрагенти по-голямата част от 
които са погасени в началото на 2012 г. 

 

19. Политика и процедури за управление на капитала 

Целите на Управляващото дружество по отношение управлението на капитала са: 

• Постигане на доходност съразмерна с поемането на минимален риск за 
инвеститорите; 

• Поддържане на висока ликвидност с цел навременното погасяване на 
задължения към инвеститори, които биха възникнали при предявяване на 
дялове за обратно изкупуване; 

• Адекватно съотношение между вложените парични средства в ценни книжа и 
паричните инструменти. 

Управлението на капитала на Фонда, използването му за генериране на доход се 
извършва от инвестиционния консултант на Управляващото дружество в съответствие с 
нормативната уредба, Проспекта и Правилата на Фонда, под наблюдението на отдел 
“Вътрешен контрол”, отдел „Анализ и управление на риска” и активното взаимодействие 
с отдел “Счетоводство” съгласно правилата за вътрешната структура и вътрешния 
контрол на Управляващото дружество. 
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20. Определяне на справедливата стойност 

Справедливата стойност на финансовите активи и пасиви търгувани на активни пазари 
(каквито са публично търгуемите деривативи и търгуеми ценни книжа) е базирана на 
пазарни котировки към последна дата на търгуване за годината. Финансов актив се счита 
за търгуван на активен пазар, ако пазарните котировки са налични от борси, дилъри, 
брокери и т.н., тези цени се представят като реални и редовно осъществявани пазарни 
сделки.  

Справедливата стойност на финансови активи, които не се търгуват на активен пазар се 
определят чрез използване на техники за оценка. Фондът използва различни методи за 
оценка и предположения, базирани на пазарни условия, съществуващи към края на 
годината (вж пояснение 4.7.1).  

Фондът е приел измененията в МСФО 7, в сила от 1 януари 2011, което изисква Фондът 
да класифицира оценяването по справедлива стойност чрез използване на йерархия на 
оценките по справедлива стойност, която отразява значимостта на входните данни, 
използвани при определяне на оценките. Йерархията за отчитане по справедлива 
стойност има следните три нива:  

• Пазарни котировки от активни пазари (ниво 1). 

• Входни данни, различни от пазарните котировки, използвани при ниво 1, които 
са наблюдавани за дадени активи директно или индиректно (ниво 2).  

• Входни данни, които не са базирани на наблюдавани пазарни данни (ниво3). 

 

Следващата таблица представя анализ на йерархията за отчитане по справедлива 
стойност на финансовите активи на Фонда по видове към 31 декември 2011: 

 

21. Събития след края на отчетния период 

Не са възникнали коригиращи събития или значителни некоригиращи събития между 
датата на финансовия отчет и датата на одобрението му за публикуване.  

 

22. Одобрение на финансовия отчет 

Финансовият отчет към 31 декември 2011 г. (включително сравнителната информация) е 
одобрен и приет от УД Селект Асетс Мениджмънт ЕАД на 23.03.2012 г. 

 

                                                                                 Ниво 1 Ниво 2 Ниво 3 Общо  
 ‘000 лв. ‘000 лв. ‘000 лв. ‘000 лв. 
     
Групи финансови активи държани за 
търгуване  

    

Инвестиции в дялове на договорни фондове и 
колективни инвестиционни схеми 

142 - - 142 

Инвестиции в облигации 115 - - 115 
Инвестиции в ДЦК 151 - - 151 
 408 - - 408 


