
Ao ,,(A AIUIIr{ Er,JrrApn p

i3ffi;fi*tffi3iff#i.''^,
r(lM J I IeKeMBp'r 2009 rolllsa



I
IO,,I(4 AI(IIITI| Al[lf IAP""
aoKnAI3A AE 1HOCT-rA
3a rolrHara, nplx@lMua na 3 I rexeMrp, 2009 |

06ua rH4opvau6

nornd 3a,efiHom,

Aok arM re3erc,Mnroftr'p .l

Onq 3a seo6xBaftrr loxor 9
otld3a OnrdcoBom c!@rue l0
qqs 3a npoMexrre psnpelqeHre Ha ;p**-crs "" !"roe

I KopDopamBna xH(hpMaunr lJ
2 I 6aa3a rlmrrc Ha 4rrHmcolD @o tl
2 2 npoMeM B cq-oooAHara n A
2 3 Crulehesr ccolBolHn npeu€Hxr, rp{6m3l@!r ou€Hx, , qp€rno,oxe4, 14
2 4 O6o6uq{e Ha6lqe@cH

2 5 npoMexn B $qoEoff@ mHlapn, rcrc de c€ @acft 6s KI Axqm 6u.aph ., 2l
3 Omd@M ah6r, @mHn no cnpase@@. mfiHM B neldoda Dtr 3ary6aa 23
4 npAonr orrrx8tr ,

5 npqolrr d!@,{€hr 2n
6 Clqkt 6c cBlp3anr nnua 26
7 nlpror{ cperma n napmsn ebrBdem 2t
8 (arercprr lb{HaHcosna@Br * nacrBr 2.1
9 nomm.qn, or EAsee Hr urose c qaso !a o6parau nKynyDde 20
l0 HnHa @nsom k amsre 3a e!!H rfl

I 1 EMncroHHa mon{on Ha e4q rr, 2a
l2 Uenr n nonmxa 3ayryadneH,, tsi 4trH.H@!u! psctr

13 Cnp@erlrms mt!6 Ha l!,HucoBm !rcrpyMemn tz
14 Mary?}@*aHdE Haam 33
15 C!6mm de! aarda Ha 6uaqca J4

IlorcHftrH{ 6enexkn $M 4l l 3



IO "r(I AI(qrIrl Dl',lrrAPtrr"
OEIIIA I,IH@OPAMUI,I'I
3t rc,umd!, trprsmlslnra sa 3l &keMBptr 2009 r

f@prx Acnap'to8 B{ccP{scru
H.rR Meonda nqrloDr

,JxuEroB, qoMtuo!, To&Po3a" OoA

Ydkpe,um Eyr6et A,q
Iopo6!r* r ES Arr EMropu A'q
Edr! Ilxpeoo EMaPm EA,q
nrp!! xflB.flrno{sa Ea3 AA

,,BAO Eanrapu'" OOA



I
ao ,,lil AI{IllIl| $lJ||_aPnfl
ao&lAll rJA PakoBOIICI.BOTO
34rcluuara, nprkrocuaua Hatl JleKcMBp{ 2009 r

Ptxosollosorc Ha ynpadrBaqo rptreoBo ..(ll t4h!€cft!Hr,, E^A (pbxosolhmo) npe!m@! jroued nGooBo!trlr Nfl raAmonopeH ooHr,,tCA aruh" Edcpx,.(.ooH!a,r sM lt aekcMBp,i uooe.., n-o,*".
ftorooftBHe c Mex,lyuapo@rc nat(rapru 3a OuaHcoBa on*Hocr, nprm or EBponen;kh 6@ (,,McoO..)

o6ur nn$opMa'rur * oonn.

.,K,l Axrrn EurepM" e rcehrsna cxeMa or orropen r{n ja,rBcclrpaHc 
ryenMynrcoBem B 6!n.apck, a(un,qyruccrlaHnn koMmnru. np,crn 3s BproBu, ra McxlytrapolHo npBHarr , ,,xBr!r{

PqynnpaHr ndaprj ftsrxa x c rHopyMeHrr na n.pNrm ndrap((panocpocn" n6pxalHr u€HHr (qnxa,6arxoBn lexornH rxp )

oouaa e npcncH H BnncaH s penhpa ra KoMrcr/D 3fl 4rra,coB flafiop npd Meceq Mapr 2006 r OoHlb,
ocbr!€mBrla cBorralennocr cbrnacro psnopca6,r€ na T6prcucxr, r!tror H 3.(ona 3a,yO,,"uo,u np"qrurnn"
Ha uesrr (Mxa (,,3llttUK,).

IlDerie! n!neinocn!

..K! A(qr{ 6}r.ap"!" e lo.oBopeH OoH! u t64{a) or 3nnUK. ooHlar rycao.B,,sa
rnn 3a nHBccrupaHe .AoroBopflnar Oou nc c 6p,amcc{o nsqc, H,Ma opraEr HaylpaBnerflc 'ion 

c o6oco6clo nMynrccrBo ,HBecarpaHc s trocorenr lHcTpyMenrn c o.rux

rustre !a,,KA \n r Lllraptr'.,e r (eMH)neB lxnoBw Ha lorc0opsM oox! ce
il::6lTl i:e'1.^"* 

-onHocr h ur)n)oar o6pmHo ol rHBecftlopre ro qeHa Ha odparno m\ynyDdrc
Dporr !{troue Ha AoroBopHrq ooH! re npoMeHi 0 3asucsnocr or o6cMa,rBlpucHr npo_caxOr I oopano
rr(ynyDarc Ha arnole

O-uer c lqpqs' u mrc s pe.ncpa Ha (oMtrcmra 3a OuHaHcoB qa$op (..(OtJ,.) c pcuBflne x! ?44,Ao or29 Mapr2006 r Oouar cc opranr3lpa n ynpsr,M or ynpstrBauo Apyx".""",,rrl n"""".""". t,G, ,,
:ol!': 6y,: ,,r:tra.ry:q:.:vr 58, 6nok c, n 7 o4u. N z,r, u aop.*.,i y,p-,"",". oyn ,,s,,.,pn,::fi i..0 ror (. s / . oq,/! r,I 74-' c p..rertrcH"e rllal(do or KoH

OcBoBHre sdlpo,cs orHocHo ollemyudhoj OylxuxoH,paHm n trpekpansds.o Ha .qorcBopHn, ooH!.
{i'yuecrBoro Ha Oonla I npear! Ba nprcxar€n,E sa a,orc or Hero ce oryelqrr or flpduar! Ha ooq]la,

r c!trfla Ha !{pemopme na ynpas,,neMo ApyxccrBo Lt n;u lernoo Ha'kA
 k'ur Brn.apb". sxmcme oproen,, nponax6ara r o6paT,-" ,._""""_; ""

Ha uH+opMaur' c€ opraHmxpo I ynpis,{Fa or ynptuncssu.N ,Aprxe.;ho .Kr{
xBuccrMUnc EA/q (..y.q )

ucnu Ha ..I<ll AxqHH E!fiapn,., ca HApamaHe mfilocra Ha
,unoBc ra (DoHla rocp€loBoM p€dr3{pde na M&c,Mfle! FbrMoxor noxo! np! noeMa
pPch r  ocr r  )n rb .He u . ruBenaooHla

llpci 2009 | u,oolrra lefisocr Ha yI ,,Kll flrccn!flrc.,EA! 6e Haco{ena GM ,peq)yKryp,parc Ha
aKnBm H yrulprlraBaHe naapH,f no3ru{n naroroBopnx! ooH!

Typ6oicnunHre ra Kanmdosk.e narapr rper BMnHand,!,
ra yrpaB,oHrc Ha lnreqruHonrr,r noprocn, Ha /lorcBopH6r OoH!. 8 EpeHdo ua io,!o6pr {ssulooHH
BrsMoxrofln nps 2009 r. cs ysdqq! !€'!r ua cyxlecrlaHHm€ nHserrur Ha Imuop{m Odu M cMdu
Harnnso.uB,re Ha 66nrapck{rr tranmdos nsap OcHosul! rtsBeqrurr xo,ro HanDaB,xMe nDs2O()g r 6,xd
ra eanmffo8uft tra3aptr or perqora nornaH{,ra { oDrrar koHrc nMaMe H, nsapr\.or UernuM I r4roeh
EBpom, eMr bNoxrccr !a rHucorpde !a ar!*D8fl, nsapnj xap*rcpHn c no-luc
rhq*PeMctsHo Ha pxcKoBfle 3! l)cMora lpelnprexMc lennDr, tr
npccrlyKryprpaHe Da Hn8esrnunouhrr troprocnn na AoroBopHrqr iDoH! .nLprdHr c ysc,,",""*c ,a tr_, ",pHc(oBnrc aFrBn 3a cMdtra r 
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a(D *K,l Attullo t;rrfAP[t"
IIOKTIAI HA PI(OBOICTBOTO
e rclnnaD. rrprK,FcBarllarallleKeMBpr 2009 r

B rar 0p!3Ka nper 2009 r 6rxa macyBdtr npoMeHr B npasnara Ha IO (A Axudu 6a,raprx cBapaHu c
masa tr cQyxrypar. Ha an$rre H. aoroBopBrrr ooH!

c npoMcnu r npssnnara cc rale EaNoxnoo /to.oBopHn'r 4ots! ra hHBeflnpa tr aKulx n u,oD€ Ha lpyrr
cxeMrj nonyqrnr parpeuoune ra rrBlpuBaHe Ha reqHod crnacno llupckrrBa

85/6 l lE l , |o  Ha CaBaa r / rn r  Ha lpyr r  ko lenmnu rHD€cr  ag  l , r  26ornpHa
3nnUK. oce!u{!qe B 66nmp!r, ! npyra nbpxaBa qro!(a {rx D rlsa ftpxas4 oftoBap,u Ha mrc$aHr,ra
na cn 195, & I. r 5, 6 a" 3I]nUK, rpn ycroB{e c€ crrracuo ycrsm€ r npunn4ra Ha rer{ koremtssun

raa u$ecnpmo6uro ne noBe{eor l0 n. do or amrunE cn Blpyn xonexDsHn
HlBcoluxoHHr doMu -ro 30 m oo or drnDrre !o Oonaal

C npoMeHme s npalnrma c€ !@oxa nDcoepets@n 3. rHBecrtropme s xoncxrrsHne I
ynpaBnrBd'r or yL.KA ITHBMMThC' EAA

B aycafi, ca rH8ccrmop e nrqe, roqo e nHBecnpuo s IO .,KA Oonrraur 66nrap6,,m, Un.,KI ndrrnaH,,
A,{, ynpaB,xBanr or yI .,KA ljnneoMlHrc' EAA I s nocreroBre npeqaDBr n3uno
rHBemunr, xmo elHoBpeMeHso c rosa n$oftrl)a B loroBopH,r ooHA nHBscrnroplr 3atuaol' (lonnanra)
paro!! no cMrruDare Ha rrnosfle E paM€p Ho puft a MeMy paxolmc no eMm,pane Ha ffnouer Ha
Ao.oBoplxr oou " paxolnre iro eM,rrparc Ha unoDft na A@ ,,KI o6nnra{,r Euraph., oorB€rno tsa
aK!trm€ na l4a,,K! neftxaf All, bM MoMern. qa lsbecnumo tr lunose sa ooHla Tyk npclrMcrBno ra
xrBc(rrotne e npeM,ra4re or clrH +otra 3!M lpyr 6er !a 3onatna lonbnHnftnrn psxora 3. eMmrpane !a

c nPoMeHre B nPaBnnara GBenoxMe nonrrnflo l,tsseoBpaHa cyMa ttsled,paHa cyMa c o6qfa cyna,
srcccHa or e@H noscmurop n oprq{r 3d noftynu 3a rrxoBe Ha oou4 xdo nu,
n.ckrrr pauep Ha paxonxre ce npBnara, cqnrado or I noprqxara. c rcrro ce npeMnraea
flpaftr m I00 000 neM B HHBedHpaHafa cyMa ne ce rropa cyNr 3a nokynxa Hd

xyneHr ooparHo or Ooua
Tyx npeoM{soi! 3a l4Hled,roprre,", q€ DHacrntsn cyM" ce HaTynuar u ! MoMeHra Ha npeMrHarse Ha
ryanuuda or l00 000 reBa sreHrfl enrcBa u! Io,Hr06( parnep ua psxolrr€ sa eMmnpaHe ra n,noBe

Ha 08 l0 2009 r c peucqrc Hr e@onncnnr @6cr BeHrx Ha kanmua Ha yI ..Kll l.jrsecrMlmc. EAI e nprflo
BMeHeHre B yoa8a Ha yI ..KA l4nB.oMlBrc" EAI mlp3aua c dpoMrHa Ha o,qpoca Ha yrpasneH,e Cea@ur{o
na yrDaBnxBaqoro lpyxeo.Bo e.p Coonr, pajlos., Kpacrro ftro . a arpedr Ha yeuncsxe e 6yn ,,BNrap{,..
lv! 58,6nox C. s ?, oSrc N 24

YnprsneHtrc Di 0ruHcoBtrr p{cx

(loDAlr c BnoxeH Ha peama qr.HaHcos! p,ckolc Te cs omcen s Ecnexxa t4 nM +mascoBrr orq4 Ha

P.rynrrrr 3. lr{yusc ncptron

ooHftr e ored 26 xrn {!n, noDrexaun Ha psnpqereHne Ha npnrexarcnur,a
sno8e c ipaBo Ha o6parHo rrrynyBane 3a fonrlara 3aBlpuBaua ua ll ]rercMBpr 2009 | ol onepaunr (2008
HaNarenrc  3 .715 x rn  nB )

O ' .oBopnocrx (! plFoBolcrBoro {a yr prBnrsauom npyxe.rBo (,il}}(oBoas6o ' o )

c,,opc! 6urapckorc ratromnarencrBo PircBolosoro rrr68a ra Brcm' +ntsdco! onrq m rc*a OqralcoBo
.onuHa. xomo !a !a8a erpHa r cedna npclcr"ra 3a BmrHnqo Ha ooH!. ftM xpar qa rolnHara I Hernme

Pltr@onoBoro ndBapxlua orroBopHo@a cu 3a BrrB'H@ ' locroFcpHoro npelsd'lc Ha rd, +{mrcs
c Mex^yrapolHme crarqapu 3a 4ruHaHc$n orccrr, nprefl B DBpotrelcqr 6(_

(MCOO)
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lo ,,(a Al(uull Dr,JrIAPIlt"
NOKJIAA HA PII(OBOACTBOTO
3a rcanam, ryxxrccBaua Ha 3l aex€MDp{ 2009 r

Tsu moBopEoo Bsoqsa pspatoBdq BueapxDde n noArspade sarpereH xoFrlon'

ctrrprdHa c Er@'Hdo !,loqosando ryenoastHe aa +tr pxd GuemeHn
n sa ry.u"a; tol6op n

stHe ta nPr6tmrr€tHD cqm

!a ca psyMH, nPn (osrpsHme o6@tMcna

PbxoBo,rsBotu nostpxama. qe ce e np@lpxdo sM ropenococeHste or@opHoru to BPeMe xa trontHoo

tlrftnHments{ lrpcmopt

. I(JI A(UI4I,I 6!JI|API,I'" ZKDtnvestments'
slJi"trff"ffifr#*f#iff:::
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Ao
A(qxoHEptTE

HA AO |(A AxqrM 6!nraP!,

rP. Coott

AOX,/IAA HA HE3ABXC!r rit OAI1TOP

HLe ,3a!pur!xMe oAhr Ha nphnoxeHrr orHaHcoB or,{el Ha AO KA Axqtih 6-bnraprF, BMro,{Batq
c'{eroBoAHr,it 6araHc xrM 31 AexeMBpr.i 2009 roArHa h orvel 3a AoxoArre, orger 3a npoMeHlTe B
co6crBeHrt kanrriM, ortler 3a naprqHhre noloqH 3a roAHHaTa, 3aBtpljlBaqa Ha rir 

 

Adra, KaKTo l,J
o6o6qeHoro onoBecr9BaHe Ha cDqecrBeHtte cgeroBoAHh nonv,rrix/� r.,t .qpyr lare noFcHrrenHh
nprnoxeHtt,

OTroBopHocr Ha pbKoBoAcrBoto 3a OrHaHcoBta, orqer

OlroBopHocna 3a h3rorBf,Hero ,t AocaoBepHoro npeAcraBrHe Ha ro3! OriHaHcoB omel B cl,orBercrBre
c MexAyHapoAHtite craHAapr, 3a QrHaHcoBh orqeTt ce Hoc, or pbt(oBoAcrBoro. Ta3t ofioBopHocr
Bk4ro,rBa: pa3pa6olBaHe, BHeAprBaHe |, noAArpxaHe Ha crcreMa 3a BbrpeueH xoHTpon, cBtp3aHa c
|,13forstHero, AocrosepHoro npeAcraatHe Ha OtHaHcoBH or,{erH, kor.llo Aa He cbA-bpxar c}u.lecrBeHr1
HeTO9HOCT}1, OTI(nOHeHrf, l, eCtOTBeTCTB|F, He3aBrChMO Aan' Te Ce ablxaT Ha A3MaMa hnh Ha
rpeufia; noA6op !'t nprrnoxeHhe Ha noAxoAitqh cqeroBoAHr,t no^hrhxrt t4 u3lori He Ha npt46.||y,3rlre^Hi
cqeroBoAHh oqeHx!, r{or,rro Aa ca pa3yMH! np, KoHKperHtte o6crorrencraara,

OTroBop8ocr Ha oAr,rropa

nauJara orroBopHocr ce cBex(Aa Ao ,3pa3tBaHe Ha oAtropcKo MHeHre Bbpxy ro3h OrHaHcoB orger,
ocHoBaBar4o ce Ha !3BrpoeHhr oT Hac oArr. Hawrqr oAhr 6e npoBeAeH B cl,olBeTcTate c
npooecroHarHtre Ast cKBaHrA Ha MexAyHapoAHhre oAkropct{h craHAaprh. Te3! craHAaprh Ha_naraT
cna3BaHe Ha errigHHTe ,3r'tcRBaA A, xaKTo H oArlrbr Aa 6rAe nnaHtpaH l. npoBeAeH Taka, '.te Hke Aa ce
y6eAhM B pa3yMHa creneH Ha olrypHocr Aoxorko OrHaHcoBrnr orger He cbAbpxa cbqecrBeHh
HeTO9HOCTII, OTR,,|OHeHTIb HeCbOTBeICTAT'.

OAhft,T BxnroqBa H3n}rHeHlero Ha npoqeAyp! c qen nonygaBaHe Ha oArropcK, Aor{a3arencrBa orHocHo
cyMhre l, onoBecrtBaHrrra, npeAcTaBeH, BbB OLHaHcoBhr orger. l436paHhre npoqeAypr 3aBrcrr or
npeqeHKaTa Ha oAhropa, BKrrrcqhTelHo oqeHKaTa Ha prcKoBeTe oT clulecTBeHh HetoqHocTk,
oTXrOHeHht 14 HeclrOTBeTCTBr.lt BIB OIHaHCOSnt OTqeT, He3aBrglMo Aan, re Ce AtnxaT Ha U3MaMa Vn,l
Ha rpeurKa. flpx ,i3BDpuBaHero Ha re3r oqeHxh Ha phcxa oAhropl,T B3eMa noA BHhMaHre chcleMara 3a
BrrpeuleH KoHTpor, cBbp3aHa c H3rorBtHero h AocroBepHoro npeAcraBaHe Ha SrHaHcoB|t orger or
crpaHa Ha npeAnpHqrtero, 3a Aa pa3pa6or4 oArrropct{u npoqeAypH, r<ohro ca noAxoAqlq! np, Te3H
o6croqre,rcrBa, Ho He c qen ,3pa3FBaHe Ha MHeH[e orHocHo eoe(ThBHocfia Ha c[creMara 3a
BrrpeueH KoHTpon Ha ApyxecrBoro. OAxrbr cl|qo raKa Bx.nroyBa oqeHKa Ha yMecrHocrla Ha
nprnaraHfre c.reroBoAHll no'||/rt{xrl t1 pa3yMHocrra Ha fipr6th3Are Hvfe cgeroBoAH, oqeHKh,
HanpaBeH! or plxoBoAcraoro, KaKTo l, oqeHxa Ha qtnocrHoro npeAcraBrHe arB olHaHcoBrf, or,{eT.

CarraMe, ,re |13Br,pueHhqr oT Hac oAhr npeAocrasr AocrarrqHa , noAxoAnqa 6a3a 3a H3pa3eHoTo or
Hac oArTopcKo MHeHre.

6/to 6bfiap4 ooa e d€q{:44f@l

6A. hvDch! ooa 4yH"-qio . qraBreki d osopEoq .e4erNi5ao
drhprb eneir! ra 6l]o
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flo Haue MHeHhe OhHaHcoshrr orger AaBa BrpHa h qecrHa npeAcraBa 3a O|HaHcosoro crcroFHre Ha
AO-KA AKqrr bbnraprr KbM 31 AeKeMBp, 2009 roArHa, KaKro h 3a HeroBhre OrHaHcoB,1 pe3ynrar! or
4eAHOc]-a / 3a napr'{HtTe noToq, 3a roArHaTa, 3aB}puBaqa ToraBa s croTBeTcTBhe c
MexAyHapoAHrire craHAapr, 3a OtHaHcoBH or.terr.

IBDO Ie^: !359 2 421 A6 56
Ier: +359 1 471 Ab 57
OaHc:  +159 2  421 06  55
bdo@bdo.bg
www,Dco,Dq

AoKnaA Brpxy Apyrti npasHh t. perynaropH, h3,ct<Ba{|.u

Hre t3BbprurlxMe npoBepka Ha AoKnaAa 3a AeiHocrra Ha AO
2009 r, orHocHo cl,orBercraxero MexAy Aohna4a :a geixocrra
nephoA cbrnacHo H3rcxBaHttra Ha 3axoHa 3a cgeroBoAcrBoro.

KA AKqrlri bbnrapur KrM 31 AexeMBpr.
r,t otiHaHcoBr1r oT'{er 3a clLu,lt oTqeTeH

B pe3ynTar Ha npoBepKala yAocroBeprBaMe cloTBercrBhero MexAy AoKnaAa 3a AerHocrra ,l
QhHaHcoBht or.rer KlM 31 Aet(eMBpr 2009 roAhHa no orHoueHhe Ha OrHaHcoBara ,iHoopMaqllr.

Cooxn, 31.03.2010 roALHa

640 E!,iraprf, OOA

,*-/

CTorHKa AnocronoBa, AEC
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YnpaBnaBaq crApp{Hrx,

r; lo 6braDr,.! l] | ncu4an lpa
6110 6bfi ip4.o/]. o4r,oi.!o 5571' /t|r 44fa

5 A o 6 ! , a { n s o o a r 4 i e . ' . o ! q p  e M e s s i 6 a o r s r e p H c u } r ! r r ! , d
a'r, ] j,l|Bs1 t.t 6l]0
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AlD ,,KA AKUqU BA,'ITAPI'LS"
OTqET 3A BCtrOEXBATHU.g AOXOA
xbM 3l lexeMBpu 2009 r.

(Bo{.rKn cyMr.{ ca B xurtax neBa, ocBeH aKo He e ynoMeHa, o apyro)

Ee.nexxr 2009 r. 2008 r.

npHroa!
HerHu np,{xoan or QvHaHcoB}l axruBt{, orq,{raHx

f lo cnpdBeanrBd cro i l , ro . '  s  ne ' � ra i6a nx rdry6a

nprrxo!fi oraxBt.(eHru

O6nIn HerBr npnxoa!

Taxcr xr,M ynpaBntBauroro lpyxecrBo

Ae[o3nrapH,'{ a'EMxHrcrpa, nBHl,raxct

Apyre oneparxBts" pa3xoau

O6uo ofl eparnBHx Pa3xoan

yBennqeHne/ HaManeHne Ha HerHfiTe aKrxBn'
noanexaU'ln Ha pasnp€ne,reBr€ Ha npnTe,|tardure Ha

ae,loB€ c rrpaBo ra obparHo H3KynyBaHe

A pyr Bc€obxBareH aoxoa

O6uro y8e.rr.reHne/ HaMancHre Ba serH r€ alrnBtr,
noane)murn Ha pa3np€a€neExe sa npnTe)mTe.rr T€ Ha

aqnoBe c npaBo a o6parHo n3KynyBaBe

H€rHa cronHocr Ha aKr[Bnre 3a I atn B neBa

(3) (16)
(7s) ( l6s)

(20)

6 l
8

(3 ,6 r7)

53
l 4

49 (3,s50)

( r 3 r )
( 1 6 )

(.62)
(10 )

(3,71s)

0.7345 0.1454

Z KD Investments'
(! ,Redftft aAA yiP!r,r4(o &yxrqso
b $ 4 1 6 3 0 6 / 6 M B o f M 5 a 6 ' . F i o 4 { 2 :

OnHaHcoBatr oryer e oao6peH 3a !3aaBaHe c peoeHue lra C6Bera

norclrxrenHurc 6enexxr or crpaHnua l3 ao cr?aHxlra 34

" , r

na aupernop{r'e or 30 03. 2010 |

ca Hepa3aerHa racr or OxHaHcoBIIt orqer'

reoFrH FHceprHct('r n
113nbnHurenHx !upexropx
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 2.1 База за изготвяне на финансовия отчет (продължение) 
 
Изявление за съответствие  

 Финансовият отчет на Дружеството е изготвен в съответствие с Международните стандарти за финансово 

отчитане (МСФО), публикувани от Съвета по Международни счетоводни стандарти . 

  

 2.2 Промени в счетоводната политика и оповестявания 

  

 Hoви и изменени стандарти и разяснения, приложими за отчетни периоди, приключващи след                
31 декември 2008 г. 

 За текущата финансова година КД Акции е приел всички нови и/или ревизирани стандарти и тълкувания, 

издадени от Съвета по Международни счетоводни стандарти (СМСС) и респ. от Комитета за разяснения 

на МСФО, които са уместни за неговата дейност.  

Към датата на издаване за одобряване на този финансов отчет са издадени, но не са все още в сила 

няколко стандарти, променени стандарти и тълкувания, които не са били приети за по-ранно приложение 

от КД Акции. От тях ръководството е преценило, че следните биха имали потенциален ефект в бъдеще за 

промени в счетоводната политика и финансовите отчети на Фонда: 

 • МСФО 7, Финансови инструменти: оповестяване и допълнително изменение към МСС 1, 

Представяне на финансови отчети – оповестявания на капитал (в сила за отчетни периоди, започващи на 

или след 1 януари 2007 год., изменения в сила от 1 януари, 2009). МСФО 7 въвежда нови изисквания, 

насочени към подобряване оповестяването на информация за финансовите инструменти. Изисква 

оповестяване на количествена и качествена информация за излагане на рискове, възникнали в резултат на  

финансови инструменти, включително минимални специфицирани оповестявания на кредитен риск, 

ликвиден риск и пазарен риск. Където тези рискове се считат съществени за Банката, изисква се 

оповестяване на база на информацията, използвана от ключовото управление. Заменя изискванията за 

оповестяване в МСС 32 „Финансови инструменти: оповестяване и представяне”. Прилага се за всички 

предприятия, които се отчитат съгласно МСФО. Направени са промени в МСФО 7, оповестени март 2009 

год., в сила за периоди, започваши на и след 1 януари 2009 год. Промените изискват оповестяване на 

финансовите инструменти, оценявани по справедлива стойност по ниво в йерархия на оценяване по 

справедлива стойност. Промените в МСФО 7 рефлектират върху бележките към отчетите и нямат ефект 

върху финансовата позиция или всеобхватния доход на КД Акции. Изменението в МСС 1 въвежда 

оповестявания на нивото и управлението на капитала на едно предприятие. Фонда е приложил МСФО 7 и 

изменението в МСС 1 за отчетите за периода, започващ на 1 януари 2007 год., и измененията в МСФО 7 за 

периода, започващ на 1 януари 2009 год 

 
 
2.3 Съществени счетоводни преценки, приблизителни оценки и предположения 
 

 Изготвянето на финансовия отчет налага ръководството да направи преценки, приблизителни оценки и 

предположения, които влияят върху стойността на отчетените активи и пасиви, и оповестяването на 

условни пасиви към датата на баланса, както и върху отчетените приходи и разходи за периода. 

Несигурностите, свързани с направените предположения и приблизителни оценки биха могли да доведат 

до фактически резултати, които да изискват съществени корекции в балансовите стойности на 

съответните активи или пасиви в следващи отчетни периоди. 
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 2.3 Съществени счетоводни преценки, приблизителни оценки и предположения 
(продължение) 

 

Приблизителни оценки и предположения 
  

 Обезценка на вземания 

Фондът използва корективна сметка за отчитане на обезценка на трудносъбираеми и несъбираеми 

вземания от клиенти. Ръководството преценява адекватността на тази обезценка на база на възрастов 

анализ на вземанията, исторически опит за нивото на отписване на несъбираеми вземания, както и анализ 

на платежоспособността на съответния клиент, промени в договорените условия на плащане и др. Ако 

финансовото състояние и резултати от дейността на клиентите се влошат (над очакваното), стойността на 

вземанията, които трябва да бъдат отписани през следващи отчетни периоди, може да бъде по-голяма от 

очакваната към датата на баланса. Към 31 декември 2009 г. преценката на ръководството е, че не е 

необходима обезценка на вземанията. 

 

 Справедлива стойност 

 Справедливата стойност на финансовите инструменти търгувани на активен пазар (като ценни книжа, 

отчитани по справедлива стойност в печалбата или загубата и на разположение за продажба) се базира на 

пазарните котировки към датата на баланса.  

 

Пазарната котировка, използвана за определяне стойностите на придобит актив или пасив, който ще бъде 

емитиран или придобит е текущата цена „купува” за актив, а за финансов пасив - текущата цена 

„продава”. 

  

 Управляващото дружество инвестира активите на Фонда във финансови инструменти, които не винаги се 

търгуват на активен пазар. Справедливата стойност на тези инструменти се определя чрез използване на 

техники за оценяване. Използват се различни методи и се правят предположения на база на 

съществуващите пазарни условия към датата на изготвяне на финансовите отчети. Използваните техники 

за оценяване включват използване на метода за анализ на дисконтираните парични потоци и други 

методи, използвани от участниците на пазара. 

  

 Анализът на справедливите стойности на финансовите активи и пасиви, които са оценени по 

амортизирана стойност, включва тяхното сравнение със стойността на финансови инструменти със същия 

падеж, но сключени към 31 декември 2009 г. на пазарни лихвени равнища. Приблизителната справедлива 

стойност на депозитите с фиксиран лихвен процент е изчислена на базата на стойността на депозитите 

към 31 декември 2009 г. дисконтирана с пазарната лихва по видове депозити според техния падеж и 

валута. Справедливата стойност на ценните книжа, които са котирани се изчислява според тяхната 

последна борсова котировка към 31 декември 2009 г. 
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 2.4 Обобщение на съществените счетоводни политики 
 

 Превръщане в чуждестранна валута 
  
Функционална валута и валута на представяне 

Финансовият отчет е представен в български лева, която е функционалната валута и валутата на 

представяне на Фонда. Сделките в чуждестранна валута първоначално се отразяват във функционалната 

валута по обменния курс на датата на сделката. Монетарните активи и пасиви, деноминирани в 

чуждестранни валути се преизчисляват във функционалната валута, в края на всеки месец по 

заключителния обменен курс на Българска Народна Банка за последния работен ден от съответния месец. 

Всички курсови разлики се признават в отчета за доходите. Немонетарните активи и пасиви, които се 

оценяват по историческа цена на придобиване в чуждестранна валута се превръщат във функционалната 

валута по обменния курс към датата на първоначалната сделка (придобиване). 

 

Отделните елементи на финансовите отчети се оценяват във валутата на основната икономическа среда, в 

която Фонда извършва дейността си (“функционална валута”) финансовите отчети са представени в лева, 

която е функционална валута и валута на представяне на Фонда. 
 

  

 

 

31 декември 2009 г. 
 

31 декември 2008 
г. 

     

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

1 румънска лея (RON) се равнява на  0.46210 лв.  0.48650 лв. 

1 щатски долар (USD) се равнява на  1.36409 лв.  1.38731 лв. 

1 сръбски динар (RSD) се равнява на  0.02034 лв.  0.02201 лв.  
  

 Парични средства и парични еквиваленти 

 Паричните средства и краткосрочните депозити в баланса включват парични средства по банкови сметки, 

в брой и краткосрочни депозити с първоначален падеж от три или по-малко месеца. 

 
 За целите на отчета за паричните потоци, паричните средства и паричните еквиваленти включват 

паричните средства и парични еквиваленти, както те са дефинирани по-горе. За целите на отчета за 

паричния поток, паричните средства и паричните еквиваленти включват пари в брой, по банкови сметки и 

други краткосрочни ликвидни инвестиции с падеж до три месеца. 
  

 Свързани лица 

 За целта на изготвянето на настоящия финансов отчет акционерите, техните дъщерни и асоциирани 

дружества, служители на ръководни постове и членовете на управителния съвет, както и близки членове на 

техните семейства, включително и дружествата, контролирани или под контрола на всички гореизброени 

лица, директно или индиректно, се смятат и се третират като свързани лица. В рамките на нормалната 

оперативна дейност се осъществяват редица сделки със свързани лица. 

 

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

Бележка 6. 
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 Разходи за такси и комисионни 

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

  

 2.4 Обобщение на съществените счетоводни политики (продължение) 
 
Разходи за такси и комисионни (продължение) 
Таксите и комисионните се състоят основно от такси за управление, съгласно сключен договор между 

Управляващото дружество и Фонда, такси за разплащателни операции в лева и чуждестранна валута, 

такси за откриване на акредитиви и издаване на гаранции. Комисионните, възникващи от сделки в 

чуждестранна валута се признават в отчета за доходите при получаването им. 

  

 Приходи и разходи за лихви 

 Приходите и разходите за лихви се признават в отчета за доходите за всички лихвоносни инструменти на 

амортизационна база като се използва метода на ефективната лихва. 

 
 Метода на ефективната лихва е метод на изчисляване на разходите за амортизация на финансови активи и 

пасиви и разпределяне на прихода и разхода за лихви за съответен период. Ефективният лихвен процент е 

процентът, който точно дисконтира изчислените бъдещи парични плащания и постъпления през 

очаквания полезен живот на финансовите инструменти или ако е подходящо по-кратък период до нетната 

балансова стойност на финансовия актив или пасив. При изчисляване на ефективния лихвен процент, 

Фонда определя паричните потоци като отчита всички договорни условия на финансовите инструменти, 

но не отчита бъдещи загуби. Изчислението включва всички платени или получени между контрагентите 

такси и комисионни по договора, които са неделима част от ефективния лихвен процент, разходите по 

сделката и всички други премии и отстъпки. 

 
 Разходите се отразяват в Отчета за доходите в периода, за който се отнасят, с изключение на разходите по 

покупка на финансови инструменти, които влизат в стойността на придобития актив или разходите по 

освобождаването от инструмента, в който случай те намаляват полученото срещу него. 
  

 Приходи от дивиденти 

 Приходите от дивиденти се признават, когато се установи правото за тяхното получаване. 

 

  

 Финансови активи, отчитани по справедлива стойност в печалбата или загубата  
 

  Класификация 

 Фондът класифицира държаните инвестиции в капиталови и дългови ценни книжа като финансови 

активи, отчитани по справедлива стойност в печалбата или загуба.  

 

Политиката на Фонда е Инвестиционния Мениджър и Съвета на директорите да оценяват информацията 

за всички инвестиции в ценни книжа на база на тяхната справедлива стойност и затова те се 

класифицират като ‘финансови активи първоначално признати по справедлива стойност в печалбата или 

загубата.  

 

 Първоначално признаване 

 Финансовите активи в обхвата на МСС 39 Финансови инструменти: признаване и оценяване се 

класифицират като финансови активи, отчитани по справедлива стойност в печалбата или загубата, или 

като заеми и вземания, или като инвестиции държани до падеж или като финансови активи на 

разположение за продажба, или като деривативи, конструирани като хеджиращи инструменти с 

ефективен хедж, както това е по-уместно. Фондът определя класификацията на своите финансови активи 

при първоначалното им признаване. 
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 2.4 Обобщение на съществените счетоводни политики (продължение) 
 
Финансови активи, отчитани по справедлива стойност в печалбата или загубата (продължение) 
 
Първоначално признаване (продължение) 

 Финансовите активи се признават първоначално по справедливата им стойност, плюс, в случай на 

финансови активи, които не се отчитат по справедлива стойност в печалбата или загубата, разходите по 

сделката, които се отнасят пряко към придобиването на финансовия актив. 

Покупките или продажби на финансови активи, чиито условия изискват прехвърлянето на актива през 

период от време, установен обикновено с нормативна разпоредба или действаща практика на съответния 

пазар (редовни покупки), се признават на датата на търгуване (сделката), т.е. на датата на която Фонда се 

е ангажирал да купи или продаде актива. 

Финансовите активи на Фонда включват парични средства и парични еквиваленти, търговски и други 

вземания, некотирани инвестиции и други финансови активи. 

  

 Последваща оценка 

 Последващата оценка на финансовите активи зависи от тяхната класификация. 

 

Финансови активи, отчитани по справедлива стойност в печалбата или загубата 

Финансовите активи, отчитани по справедлива стойност в печалбата или загубата включват финансови 

активи, държани за търгуване и финансови активи, които при първоначалното им признаване са 

определени като финансови активи, отчитани по справедлива стойност в печалбата или загубата. 

Финансовите активи се класифицират като държани за търгуване, ако са придобити с намерение да бъдат 

продадени в близко бъдеще. Тази категория включва деривативи, в които Фондът е инвестирал и които не 

отговарят на критериите за отчитане на хеджирането, дефинирани в МСС 39. Деривативите, в т. ч. 

отделените внедрени деривативи, също се класифицират като държани за търгуване, с изключение на 

деривативите, които са определени като ефективни хеджиращи инструменти. Финансовите активи, 

отчитани по справедлива стойност в печалбата или загубата, се отнасят в баланса по справедлива 

стойност, а печалбите или загубите се признават в отчета за доходите. 

 

Деривативи внедрени в основния договор се отчитат като отделени, когато техните рискове и 

характеристики не са тясно свързани с тези на основните договори и основните договори не се отчитат по 

справедлива стойност. Тези внедрени деривативи се оценяват по справедлива стойност като печалбите и 

загубите, възникващи от промени в справедливата стойност се признават в отчета за доходите. 

Преразглеждане се извършва единствено при наличие на изменение в условията на договора, водещи до 

значителни модификации на паричните потоци, които в противен случай биха били изисквани. 

  

Заеми и вземания 

Заемите и вземанията са недеривативни финансови активи с фиксирани или определяеми плащания, 

които не се котират на активен пазар. Фондът оценява заемите и вземанията, държани до падеж, по 

амортизирана стойност, чрез използването на метода на ефективния лихвен процент, намалена с 

обезценка. Печалбите и загубите от заеми и вземания се признават в отчета за доходите, когато заемите и 

вземанията бъдат отписани или обезценени, както и чрез процеса на амортизация. 

 

Финансови инвестиции на разположение за продажба 

Финансови активи на разположение за продажба са тези недеривативни финансови активи, които са 

определени като на разположение за продажба или не са класифицирани в някоя от предходните три 

категории. След първоначално им признаване, финансовите активи на разположение за продажба се 

оценяват по справедлива стойност, като нереализираните печалби или загуби от тях се признават 

директно в собствения капитал. При отписване или обезценяване на инвестицията, натрупаната печалба 

или загуба, призната преди това в собствения капитал, се признава в отчета за доходите. 
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 2.4 Обобщение на съществените счетоводни политики (продължение) 
 

Финансови активи, отчитани по справедлива стойност в печалбата или загубата (продължение) 
 

Последваща оценка (продължение) 

 

Инвестиции, държани до падеж 

Инвестициите, държани до падеж са финансови активи, които не са деривативи и имат фиксирани или 

определяеми плащания, и фиксиран падеж, и които Фондът има положително намерение и възможност да 

задържи до падежа. След първоначалното им признаване, Фондът оценява инвестициите, държани до 

падеж, по амортизирана стойност при използване на метода на ефективния лихвен процент. Този метод 

използва ефективния лихвен процент, който точно дисконтира приблизителните бъдещи парични потоци 

чрез очаквания полезен живот на финансовия актив до неговата нетна балансова стойност. Печалбите и 

загубите от инвестиции, държани до падеж, се признават в отчета за доходите, когато инвестицията бъде 

отписана или обезценена, както и чрез процеса на амортизация. Фондът няма никакви инвестиции, 

държани до падеж,  през годините, завършващи на  31 декември 2009 г. и 2008 г. 

 

  

 Финансови пасиви 
 

 Първоначално признаване 

Финансовите пасиви се класифицират като финансови пасиви, отчитани по справедлива стойност в 

печалбата или загубата, или като получени заеми и други привлечени средства, или като деривативи, 

които са ефективни хеджиращи инструменти, както това е по-уместно. Фондът определя класификацията 

на своите финансови пасиви при първоначалното им признаване. 

 

Финансовите пасиви се признават първоначално по справедливата им стойност, плюс, в случай на 

лихвоносни заеми и привлечени средства, разходите по сделката, които се отнасят пряко към 

придобиването на финансовия пасив. 

 

Финансовите пасиви на Фонда включват търговски и други задължения. 

  

 Последваща оценка 

 

 Финансови пасиви, отчитани по справедлива стойност в печалбата или загубата 

Финансовите пасиви, отчитани по справедлива стойност в печалбата или загубата включват финансови 

пасиви, държани за търгуване и финансови пасиви, които при първоначалното им признаване са 

определени като финансови пасиви, отчитани по справедлива стойност в печалбата или загубата.  

 

Финансовите пасиви се класифицират като държани за търгуване, ако са придобити с намерение да бъдат 

продадени в близко бъдеще. Печалбите или загубите от пасиви, държани за търгуване се признават в 

отчета за доходите. 

 

Заеми и привлечени средства 

След първоначалното им признаване, Фондът оценява лихвоносните заеми и привлечени средства по 

амортизирана стойност, чрез използване на метода на ефективния лихвен процент.  

 

Печалбите и загубите от заемите и привлечени средства се признават в отчета за доходите, когато пасивът 

се отписва, както и чрез процеса на амортизация. 
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2.4 Обобщение на съществените счетоводни политики (продължение) 
 
 Отписване на финансови активи и пасиви 

 

 Финансови активи 

Финансов актив (или, когато е приложимо, част от финансов актив или част от група от сходни 

финансови активи) се отписва, когато: 

• договорните права върху паричните потоци от финансовия актив са изтекли; 

• договорните права за получаване на парични потоци от финансовия актив са прехвърлени или 

Фондът е приело задължението да плати напълно получените парични потоци без съществена 

забава към трета страна чрез споразумение за прехвърляне; при което (а) Фондът е прехвърлил в 

значителна степен всички рискове и ползи от собствеността върху финансовия актив; или (б) 

Фондът нито е прехвърлил, нито е запазил в значителна степен всички рискове и ползи от 

собствеността върху финансовия актив, но не е запазил контрола върху него. 

 
 Когато Фондът е прехвърлил договорните си права за получаване на парични потоци от финансовия 

актив и е встъпил в споразумение за прехвърляне и нито е прехвърлил, нито е запазил в значителна 

степен всички рискове и ползи от собствеността върху финансовия актив, но е запазил контрола върху 

него, той продължава да признава прехвърления финансов актив до степента на продължаващото си 

участие в него. 

 

 Степента на продължаващото участие, което е под формата на гаранция за прехвърления актив, се 

оценява по по-ниската от първоначалната балансова стойност на актива и максималната стойност на 

възнаграждението, което може да се наложи да бъде възстановено от Фонда. 
  

 Когато продължаващото участие е под формата на издадена и/или закупена опция за прехвърляния актив 

(в т. ч. опция, уреждана в парични средства или други подобни), степента на продължаващото участие на 

Фонда е равна на стойността на прехвърления актив, за която Фонда може да го изкупи обратно. В 

случаите, обаче, на издадена пут опция (в т. ч. опция, уреждана в парични средства или други подобни) 

за актив, който се оценява по справедлива стойност, степента на продължаващото участие на Фонда е 

ограничена до по-ниската между справедливата стойност на прехвърления актив и цената на 

упражняване на опцията. 

 
 Финансови пасиви 

Финансов пасив се отписва от баланса, когато той е погасен, т.е. когато задължението определено в 

договора е отпаднало или е анулирано или срокът му е изтекъл. 

 

Замяната на съществуващ финансов пасив с друг дългов инструмент от същия заемодател със 

съществено различни условия, или същественото модифициране на условията на съществуващ финансов 

пасив се отчита като отписване на първоначалния финансов пасив и признаване на нов финансов пасив. 

Разликата между балансовите стойности на първоначалния и новия пасив се признава в отчета за 

доходите. 

 
 Компенсиране на финансови инструменти  

 Финансовите активи и пасиви се компенсират и нетната сума се отчита в баланса, когато съществува 

юридическо право за  компенсиране  на признатите суми и съществува намерение за уреждане на нетна 

база или за своевременно признаване на актива и уреждане на пасива. 

  



ДФ “КД АКЦИИ БЪЛГАРИЯ” 
ПОЯСНИТЕЛНИ БЕЛЕЖКИ 
За годината, приключваща на 31 декември 2009 г.  

 

(Всички суми са в хиляди лева, освен ако не е упоменато друго) 

 

 21

2.4 Обобщение на съществените счетоводни политики (продължение) 
 

 Дяловете с право за обратно изкупуване 

 Дяловете се класифицират като финансово задължение в баланса на Фонда. 

 

Дяловете с право за обратно изкупуване могат да се изкупят обратно от Фонда по всяко време за парични 

средства равни на пропорционалния дял от стойността на нетните активи на Фонда. Те се отчитат по 

сумата за обратно изкупуване, която се изплаща към датата на баланса ако инвеститорите упражнят 

правото си. 

 

Всяка разлика между тази стойност и нетното задължение съобразно изискванията на МСФО е показана 

като корекция на стойността в този финансов отчет. 

  

 Вземания и задължения към брокери 

 Вземанията и задълженията към брокери представляват разчети по покупко-продажби на ценни книги 

договорени с брокерите, но с не настъпил падеж към датата на баланса. 

 

Тези разчети се признават първоначално по справедлива стойност и в последствие по амортизуема 

стойност. Обезценката на вземанията от брокери се признава, когато е налице обективна информация, че 

Фондът не би могъл да събере всичките си вземания. Разликата между постъпленията и задължението се 

признава за периода на задължението като се използва метода на ефективната лихва. 

  

 Брокерски комисионни 

 Брокерските комисионни представляват такси добавени към цена купува на ценните книги. Тази разлика 

не е оповестена като част от брокерските комисионни в отчета за доходите. Тя е включена в нетния 

приход или разход от преоценка на финансовите активи.  

  

 Данъци 

 Фондът е вписан в регистрите на Комисията за финансов надзор в България и съгласно действащото 

законодателство, Фондът не подлежи на облагане с данъци като корпоративен данък, данък сгради, данък 

върху печалбата или други данъци. 

 
2.5 Промени в счетоводните стандарти, които не се отнасят към КД Акции България 
Стандарти, изменения и разяснения към публикувани стандарти в сила през 2009 год., но които не се 
отнасят за КД Акции:  

МСС 23, Разходи по заеми (ревизиран) (в сила за отчетни периоди, започващи на или след 1 януари 2009 
год.). 

Основната промяна от предишния вариант е премахването на опцията за признаване на разходи по заеми 
веднага като разход, които се отнасят за квалифицирани активи, в широкия смисъл това са активи, които 
отнемат един значителен период от време, за да станат готови за употреба или продажба. Това няма да окаже 
никакво въздействие върху активите на КД Акции, тъй като опцията не се използва. 
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2.5 Промени в счетоводните политики, които не се отнасят към КД Акции България 
(продължение) 
• КРМСФО 12, Договори за концесия на услуги (в сила за отчетни периоди, започващи на или след 1 

януари 2008 год.). 

 КРМСФО 12 предоставя ръководство за отчитането по борсови посредници във връзка със споразумения за 

концесия на услуги, по силата на които дружеството се делиства от борсата и става частно.  

 

• Ревизиран МСФО 3, Бизнес комбинации и допълнителни изменения към МСС 27 Консолидирани и 

индивидуални финансови отчети (и двата в сила за отчетни периоди, започващи на или след 1 юли 2009 год.). 

Ревизираният МСФО 3 и измененията в МСС 27 са вследствие на съвместен проект на Борда за финансови 

счетоводни стандарти (БФСС), постановяването на американските стандарти, в резултат, на което са МСФО, 

които в голяма степен съвпадат със съответните американски изисквания, издадени напоследък. Съществуват 

определено много значителни промени в изискванията на МСФО и налични опции, ако се отчитат бизнес 

комбинации. 

 

• КРМСФО 13, Програми за лоялност на клиенти (в сила за отчетни периоди, започващи на или след 1 

юли 2008 год.). КРМСФО 13 се отнася за транзакции продажби, при които предприятията предоставят 

присъдени кредити на клиентите си, които да отговарят на които и да са последващи съответни условия, така 

че клиентите да могат да погасяват за в бъдеще за свободни или дисконтирани стоки или услуги.  

 

• Изменение на МСФО 2, Плащане на базата на акции: законови условия и канцелиране (в сила за 

отчетни периоди, започващи на или след 1 януари 2009 год.). 

Изменението на МСФО 2 по-специално се отнася за дружества, които работят по програми за спестяване на 

служители под формата на акции. Това се дължи на факта, че води до внезапно ускоряване на разход съгласно 

МСФО 2, който в обратен случай се признава в бъдещи периоди, ако служителят реши да спре да внася в плана 

за спестявания, както и потенциална ревизия на справедливата стойност на присъдените награди, докато се 

стигне до фактора, когато има вероятност служителите да се оттеглят от такъв план.  

 

• МСФО 8, Оперативни сегменти (в сила за отчетни периоди, започващи на или след 1 януари 2009 

год.) 

 Стандартът заменя МСС 14, Отчет за сегменти, с изискването за определяне на първични и вторични отчетни 

сегменти. По МСФО 8, външните отчети на Фонда за сегменти се базират на вътрешните отчети, както са 

предоставяни на главните управляващи и взимащи решения за разпределение на ресурсите на фонда.  

 

Ръководството е определило, че тези горепосочени променени/нови стандарти и/или тълкувания не биха 

оказали влияние върху счетоводната политика на КД Акции, доколкото неговата дейност не е в тези стопански 

сектори, нито включва подобни сделки, операции и политики, както и няма такива отчетни обекти.
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3. Финансови активи, отчитани по справедлива стойност в печалбата или загубата  
 

  2009 г.  2008 г. 

Капиталови ценни книжа      

- търгувани на регулирани пазари  1,392    912  

- търгувани на нерегулирани пазари   -    -  

Общо капиталови ценни книжа   1,392    912  
     

Държавни ценни книжа, издадени от Република Румъния   -    47  

     

Общо финансови активи, отчитани по справедлива стойност в 
печалба или загуба  1,392   959  

 

 

 
 
 

Йерархия на справедливата стойност 

 
Дружеството използва следната йерархия за определяне и оповестяване на справедливата стойност на 

финансовите инструменти чрез оценителска техника: 

Ниво 1: котирани (некоригирани) цени на активни пазари за идентични активи или пасиви 

Ниво 2: други техники, за които цялата входяща информация, която има съществен ефект върху 

отчетената справедлива стойност, подлежи на наблюдение или пряко, или косвено 

Ниво 3: техники, които използват входяща информация, която има съществен ефект върху отразената 

справедлива стойност, които не се базират на подлежащи на наблюдение пазарни данни. 

 

Активи оценени по справедлива стойност 

 31 декември 
2009 Ниво 1 Ниво 2 Ниво 3 

Финансови активи по справедлива стойност в 
печалбата или загубата 1,392 1,392   
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3. Финансови активи, отчитани по справедлива стойност в печалбата или загубата 
(продължение) 
 
към 31 декември 2009 г.  Брой    Справедлива 

стойност 
 % от  

активите 
       

Капиталови ценни книжа        
Газпром OAO- Spon ADR  3,426  113  5.78% 

Монбат АД  15,571  101  5.17% 

Централна Кооперативна Банка  73,300  95  4.85% 

Каолин АД  12,751  73  3.74% 

Еврохолд България АД  44, 283  62  3.19% 

Зърнени Храни България АД  90,492  58  2.96% 

Софарма АД  14,507  57  2.91% 

М+С Хидравлик АД  10,000  52  2.68% 

Енемона АД-Козлодуй  5,525  51  2.60% 

Lyxor ETF Турция  600  48  2.47% 

Първа Инвестиционна Банка АД  18,737  43  2.18% 

Българо Американска Кредитна Банка  2,500  43  2.18% 

Ромпетрол Сървисиз СА  210,000  41  2.09% 

Оргахим АД  467  40  2.05% 

Индустриален Холдинг България АД  22,666  40  2.03% 

iShares Dow Jones Titans 50  1,200  38  1.98% 

Лукойл OAO- Spon ADR  500  38  1.96% 

Албена АД  889  37  1.87% 

Топливо АД  7,000  33  1.71% 

LYXOR ETF MSCI EMERGING MARKETS  2,400  32  1.66% 

Lyxor ETF Eastern Europe  800  28  1.46% 

Mobile Telesystems-SP ADR  400  27  1.37% 

АИК Банка а.д.  421  21  1.08% 

ЗД Евро Инс АД  14,466  21  1.07% 

Билборд АД  17, 698  20  1.05% 

Rosneft OJSC-GDR  1,800  20  1.05% 

Lyxor ETF Русия  400  20  1.04% 

MMC Norilskk Nickel JSC-ADR  1,000  19  0.99% 

 Трансгаз С.А  254  18  0.94% 

.SPDR S&P Emerging Europe  300  18  0.90% 

Енергопроект Холдинг  1,082  17  0.86% 

Параходство БРП АД  9,215  16  0.81% 

Ветеринарски завод АД  1,000  12  0.59% 

Синергон Холдинг АД  5,045  11  0.57% 

Артего С.А.  14,900  11  0.57% 

Випом АД  1,230  10  0.50% 

Префаб С.А.  12,000  8  0.43% 

Общо капиталови ценни книжа    1392  71.32% 
       

Финансови активи, отчитани по справедлива 
стойност в печалбата или загубата 

 
  1392  71.32% 
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3. Финансови активи, отчитани по справедлива стойност в печалбата или загубата 
(продължение) 
 
към 31 декември 2008 г.  Брой    Справедлива 

стойност 
 % от 

активите 
       

Капиталови ценни книжа        

Кончар Електроиндустрия ДД  1,000  105  5.74% 

Еврохолд България АД  44,283  75  4.19% 

Монбат АД  15,571  74  4.02% 

Зърнени храни АД  90,492  63  3.46% 

Корпоративна Търговска Банка АД  700  46  2.48% 

Адрис Група ДД  840  43  2.34% 

М+С Хидравлик АД  10,000  43  2.32% 

ЗД ЕвроИнс АД  14,466  42  2.27% 

Топливо АД  7,000  41  2.24% 

Оргахим АД  467  39  2.14% 

Петрокемия ДД  1,334  39  2.10% 

Индустриален Холдинг България АД  22,666  36  1.97% 

Ромпетрол Сървисиз СА  210,000  31  1.67% 

Албена АД  889  25  1.34% 

Параходство БРП АД  9,200  23  1.27% 

Билборд АД  7,298  21  1.16% 

Оловно-цинков комплекс АД  3,060  21  1.14% 

АИК Банка а.д.  369  21  1.13% 

Випом АД  1,340  16  0.88% 

Дом Холдинг ДД  1,602  16  0.85% 

Трансгаз СА  254  15  0.82% 

Енергопроект Холдинг а.д.  1,040  13  0.69% 

Артего СА  14,900  11  0.60% 

Софарма АД  4,787  11  0.58% 

Синергон Холдинг АД  5,045  10  0.56% 

Ветеринарски  завод  1,000  9  0.50% 

Каолин АД  2,120  7  0.39% 

Енемона АД-Козлодуй  800  6  0.30% 

Първа Инвестиционна Банка АД  2,140  5  0.29% 

Префаб СА  12,000  5  0.25% 

       

Общо капиталови ценни книжа    912  49.69% 

       

Дългови ценни книжа       
       

ДЦК – Румъния  

1  47  2.57% 
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4. Приходи от лихви 
  2009 г.  2008 г. 
     

По краткосрочни банкови депозити   60  52 

По дългови ценни книжа   1  1 

     

Общо приходи от лихви   61  53 

 

5. Приходи от дивиденти 
 

  2009 г.  2008 г. 
     

Ромпетрол Сървисиз СА  2   

Каолин АД  2  1 

Транзгаз СА  1  1 

М Ц Хидравлик АД  1  1 

Префаб СА  1   

Артего СА     5 

Адрис група ДД    3 

Монбат АД    2 

Синергон Холдинг АД    1 

Други   1   

     

Общо приходи от дивиденти  8  14 

 

6. Сделки със свързани лица 
 

Входна такса и такса за управление 

Съгласно проспекта на Фонда, Управляващото дружество получава такса в размер на 3.5% от 

средногодишната стойност на нетните активи на Фонда. 

 

При покупка на акции от Фонда, инвеститорите заплащат входна такса в размер на 1% за инвестиция над 100 

хил. лева и 2% за инвестиция под 100 хил. лева на Управляващото дружество. Таксата се удържа от 

Управляващото дружество и се включва в Отчета за доходите. В случай, че инвеститор е лице, което е 

инвестирало в ДФ „КД Облигации България” или ИД „КД Пеликан” АД, управлявани от УД „КД 

Инвестмънтс” ЕАД и в последствие прекратява изцяло или отчасти тази инвестция, като едновременно с 

това инвестира в Договорния Фонд, инвеститорът заплаща (доплаща) разходи по емитиране на дяловете в 

размер на разликата между разходите по емитиране на дяловете на Договорния Фонд и разходите по 

емитиране на дяловете на ДФ „КД Облигации България”, съответно на акциите на ИД „КД Пеликан” АД, 

към момента на инвестицията в дялове на Фонда. 

 

През 2009 г. тази такса е както следва: 

  2009 г.  2008 г. 
     

Баланс в началото на периода  7  26 

Такси начислени през периода  

 62  133 

Такса за емитиране на дялове, получена от името на 

управляващото дружество  13  17 

Такси платени през периода   (76)  (169) 

     

Баланс към края на периода  6  7 
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7. Парични средства и парични еквиваленти  
 

Парите и паричните еквиваленти представляват пари в български лева, държани по разплащателни сметки и 

като краткосрочни депозити в банкови сметки с падеж до 3 месеца. 

 
  2009 г.  2008 г. 
     

Парични средства по разплащателни сметки и безсрочни 

депозити в лева  110  170 

Парични средства по разплащателни сметки и безсрочни 

депозити в чуждестранна валута  51  - 

Парични средства по краткосрочни депозити  391  703 

Вземания по лихви  7  3 

     

Баланс към края на периода  559  876 

 
   8. Категории финансови активи и пасиви 
 
  2009 г.  2008 г. 
     

Кредити и вземания     

Пари и парични еквиваленти  559  872 

Вземания  към брокери  1  - 

Вземания по лихви и дивиденти  -  4 

     
Общо кредити и вземания  560  876 
     
Финансови активи по справедлива стойност в печалба или 

загуба (Бележка 3)     

Финансови активи по справедлива стойност в печалба или 

загуба  1,392  959 

     
Финансови пасиви по амортизирана стойност     

Задължения към Управляващото Дружество  6  7 

Задължение към доставчици  3  3 

     
Общо финансови пасиви по амортизирана стойност  9  10 
     
Финансови пасиви по справедлива стойност в печалба или 

загуба (Бележка 3)     

Нетни активи подлежащи на разпределение на собственици 
на дялове с опция за обратно изкупуване  1,943  1,825 
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9. Постъпления от издаване на дялове с право на обратно изкупуване 
 

 2009 г.  2008 г.  
    

Брутни постъпления при емитиране на дялове  807  995 

Такси за издаване на дялове, дължима на управляващото 

дружество   (13)  (17) 

     

Постъпления от дялове с право на обратно изкупуване  794  978 

 
 
10. Нетна стойност на активите за един дял  
 

Дяловете на Договорния Фонд са безналични ценни книжа, регистрирани по сметки в Централен депозитар. 

Всички дялове са с право на обратно изкупуване от Фондът, по цена определена на база на нетните активи на 

Фонда към датата на обратно изкупуване. Освен това дяловете дават право на информация и право на 

ликвидационен дял, в случай на прекратяване на фонда. 

 

В съответствие с провизиите, заложени в Проспекта на Фонда, някои от инвестиционните позиции се 

оценяват на базата на котираните цени на най-близката дата, на която те са били търгувани в количества, 

надвишаващи количествата на същите инвестиции в портфейла на Фонда, за целите на определяне на 

нетната стойност на активите за един дял, за записване и обратно изкупуване на дялове.  

 

Нетната стойност на активите за един дял към 31 декември 2009 г. е 0.7345 лв. (2008 г.: 0.7454 лв.) 

 

11. Емисионна стойност на един дял 
 

Емисионната стойност на един дял се определя на база нетни активи, разделени на броя на издадените 

дялове плюс такса, покриваща разходите за емитирането на самия дял в размер, който е различен за суми над 

и под 100 хил. лева, както и от това дали инвеститорът прехвърля средства от  ДФ „КД Облигации България” 

или ИД „КД Пеликан” АД, управлявани от УД „КД Инвестмънтс” ЕАД. 

 

  2009 г.  2008 г. 

Номинална стойност на 1 дял (лева) 
 

1  1 

     

Брой емитирани дялове (хиляди) 
 

2,645  2,449 

     

Емисионна стойност на 1 дял (лева)     

     - при вноска под 100,000 лв  0.7492  0.7603 

     - при вноска над 100,000 лв  0.7418  0.7529 

Емисионна стойност на 1 дял (лева) за 

инвеститори, прехвърлящи средства от ДФ 

„КД Облигации България” 

 

   

     - при вноска под 100,000 лв  0.7466   

     - при вноска над 100,000 лв  0.7404   

     

Емисионна стойност на 1 дял (лева) за 

инвеститори, прехвърлящи средства от  ИД 

„КД Пеликан” 

 

   

     - при вноска под 100,000 лв  0.7418   

     - при вноска над 100,000 лв  0.7345   
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 12. Цели и политика за управление на финансовия риск 
 

 Стратегия при употреба на финансови инструменти 

 Целта при управлението активите на фонда е постигане увеличение на стойността на инвестициите в 

дялове чрез вложения главно в капиталови инструменти, издадени от български дружества, котиращи 

се на БФБ-София, в акции на чуждестранни компании и в по-малка степен в дългови инструменти и в 

инструменти на паричния пазар.  

 

Активите на Фонда са изложени на редица финансови рискове, в това число на ефекта от промяна в 

цените на финансовите инструменти, промяна на валутните курсове и лихвените проценти. 

Ръководството следи за цялостния риск и търси начини да неутрализира потенциалните им 

отрицателни ефекти върху финансовите показатели на Фонда. 

 

 Пазарен риск 

 Управляващото активите на Фонда дружество търгува с финансови инструменти и придобива 

позиции, търгувани на борсовия и извънборсовия пазар, с цел да извлече печалба от движението на 

тяхната цена в краткосрочен план. Капиталовите ценни книжа, дълговите ценни книжа и търгуваните 

деривативни финансови инструменти са изложени на пазарен риск, произтичащ от несигурността на 

бъдещите цени на инструментите. 

 

Пазарният риск за портфейла на Фонда се управлява чрез оптимална алокация на активите в 

инвестиционния портфейл. Капиталовите ценни книжа са избрани от БФБ и чуждестранни пазари и 

са сред най-често търгуваните на пазара. 

 

Към 31 декември 2009 г. общата пазарна експозиция е следната:      

 

 

 

   Към 31 декември 2009 г.           Към 31 
декември 2008г. 

 Справедлив
а стойност 

% от 
нетните 
активи 

 Справед
лива 

стойност 

% от 
нетните 
активи 

      

Финансови активи, отчитани 

по справедлива стойност в 

печалбата или загубата   1 392  71  959 52  
  

 Към 31 декември 2009 г., експозицията на Фонда към пазарен риск идва главно от три направления: 

промени в цените на финансовите активи; лихвени равнища и валутни разлики.  

 

Ако индексът SOFIX беше се увеличил с 25%, при бета равна на 0.33 и при запазване на останалите 

променливи, това щеше да увеличи нетните активи подлежащи на разпределение на притежателите на 

дялове с опция за обратно изкупуване с приблизително  247 хил. лева (2008 г.:  196 хил. лева). От 

друга страна намаление на индекса с 25% би довело до намаление на нетните активи на Фонда с 

приблизително същата сума. 

  

 Индексът SOFIX към последния работен ден на Българската фондова борса за 2009 година е на 

стойност  427.27 (2008 г.:  358.66). 

  
 Приложената по-долу таблица показва чувствителността на нетната стойност на активите на Фонда 

при евентуална промяна в лихвените проценти, като всички други променливи са запазени 

непроменени. 
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12. Цели и политика за управление на финансовия риск (продължение) 
 

Лихвен риск (продължение) 

 

  

 Увеличение/ 
намаление в 

базисни 
пунктове 

Ефект 
върху нетна 

ст-ст на 
активите 

   хил. лв 
2009 г.    

лева +100 5 
    

лева -100  (5) 

   
2008 г.    

лева           +100              8 

   

лева -100 (8) 

    
  

 Кредитен риск  

 Кредитния риск е риска, че контрагента не би платил дължимите от него суми, на дължимата дата. 

Фондът признава провизии за обезценка когато такива се очакват от Ръководството. 

  

 Експозицията на Фонда към кредитен риск е главно свързана с пари и парични еквиваленти и дългови 

ценни книжа. Фондът инвестира главно във финансови активи, които имат инвестиционен рейтинг от 

известни агенции: 

  

   Рейтинг  2009 г.  2008 г. 

       

Баланси в банки  ВВВ  168  689 

Баланси в банки  BBB-  186   

Баланси в банки  под ВВ  205  187 

ДЦК (Румъния)  BB+  -  47 

       

Общо    559  923  
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 12. Цели и политика за управление на финансовия риск (продължение) 
 

 Кредитен риск (продължение) 

 Всички транзакции с финансови инструменти се плащат при доставка, като се използват брокери, с 

които има сключени договори за брокерски услуги. Рискът от неплащане се смята за минимален, тъй 

като продадените активи се заплащат при предаване на активите. Търговията би пропаднала ако 

всяко едно от двете лица не спази задълженията си. 

 

Ръководството следи експозицията към кредитен риск на Фонда на дневна база. 

 

ЗППЦК също налага редица ограничения на кредитната експозиция, която Фондът може да заема, с 

цел минимизиране на евентуални загуби. Ръководството следи за спазването на всички наложени 

ограничения. 

  

 Ликвиден риск 

 Предпазливото управление на ликвидния риск изисква поддържането на достатъчно парични 

средства, разполагаемост с кредитни линии и възможността за затваряне на пазарни позиции. В 

съгласие с политиката на Фонда, Управляващото дружество, следи ликвидната позиция на Фонда на 

дневна база и взема мерки за подобряването и когато счете за нужно. 

 

 Фондът е изложен на ликвиден риск, свързан с ежедневно обратно изкупуване на дялове. За да се 

предпази, Фондът инвестира значителна част от средствата си в инструменти, които би могъл да 

продаде бързо при ликвидна нужда и значително ограничава инвестициите си в неликвидни 

средства (такива, които не се търгуват активно на фондовите пазари). 

 

  

 

 до 1 

мес.  

от 1 до 

3 мес.  

от 3 до 

6 мес.  

от 6 до 

12 мес.  

от 1 до 

5 год.  

над 5 

год.  Общо 
Към 31 декември 2009 
г.              
Задължения към 

управляващото 

дружество 6  -  -  -  -  -  6 
Задължения към 

контрагенти 3  -  -  -  -  -  3 
Дялове с опция за 

обратно изкупуване -  -  -  -  -  1,943  1,943 
Общо пасиви 9  -  -  -  -  1,943  1,952 

              
Към 31 декември 2008 
г.              
Задължения към 

управляващото 

дружество 7  -  -  -  -  -  7 
Задължения към 

контрагенти 
3  -  -  -  -  -  3 

Дялове с опция за 

обратно изкупуване -  -  -  -  -  1,825  1,825 
Общо пасиви 10  -  -  -  -  1,825  1,835 
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12. Цели и политика за управление на финансовия риск (продължение) 
 

Валутен риск 

Фондът разполага с монетарни активи и пасиви деноминирани във валута различна от лев или евро (курсът 

на лева е фиксиран към този на еврото от 1997 г. Към 31.12.2009 г. Фонда разполага с 37,182 щатски долара 

с левова равностойност 50,720 лв. по централен курс на БНБ. 

 

Фондът е изложен на валутен риск, свързан с инвестициите в чуждестранни ценни книжа. Таблица  по-долу 

илюстрира експозицията на Фонда към валутен риск към 31 декември 2009 г. 

 

 

 

Валутен курс 
спрямо лева  

Обща валутна експозиция  

 

 

към 31 декември 
2009 г. (лв.)  

2009 г. 

 

2008 г. 

       
Щатски долар   1,36409  286  - 

Сръбски динар   0,02033   49   43 

Румънска лея   0,462098   79   109 

Хърватска куна   0,26768  -  203 

       

Общо     414   355 

 

 Увеличение/намаление в 
базисни пунктове 

                             Ефект 
върху НСА 

                                                   
хил. лв 

2009 г.   

 Щатски долар                  +5%  12 

 Щатски долар -5%  (12) 

Сръбски динар         +35%  18 

Сръбски динар -35%  (18) 

Румънска лея +30%  24 

Румънска лея -30%  (24) 

   

2008 г.   

Хърватска куна                  +5%  10 

Хърватска куна -5%  (10) 

Сръбски динар         +35%  15 

Сръбски динар -35%  (15) 

Румънска лея +30%  33 

Румънска лея -30%  (33) 
 

Според политиката на Фонда Управляващото Дружество следи експозицията на Фонда към валутен риск 

ежедневно. Политиката на Фонда е да не хеджира валутни рискове. 

 

13. Справедлива стойност на финансовите инструменти 
 

По-долу е изложено сравнение по категории на балансовите и справедливите стойности на всички 

финансови инструменти на Фонда, които се отчитат във финансовия отчет. Сумите в таблицата са 

недисконтирани. Балансите с падеж по-малко от година са недисконтирани тъй като влиянието на 

дисконтираното се счита за незначително. Активи и пасиви, които имат неопределен падеж са посочени в 

колона над 5 години. 
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13. Справедлива стойност на финансовите инструменти (продължение) 
 

  Балансова стойност 
 Справедлива 

стойност 
  2009 г.  2008 г.  2009 г.  2008 г. 

        
Финансови активи         

Пари и парични еквиваленти  559  876  559  876 

Финансови активи, отчитани по 

справедлива стойност в печалба или загуба   1,392  959  1,392  959 

Вземания от брокери  1  -  1  - 

         

  1,952  1,835  1,952  1,835 

Финансови пасиви         
Задължения към управляващото дружество  6  7  6  7 

Задължения към контрагенти  -  -  -  - 

Задължения към брокери  3  3  3  3 

         

  9  10  9  10 

 
14. Матуритетен анализ на активите и пасивите 
 

Матуритетната структура по остатъчен срок на балансова стойност на активите и пасивите към                             

31 декември 2009 г. и е изготвена според очакванията на Ръководството за тяхното изплащане или 

възстановяване. Активи и пасиви, които имат неопределен падеж са посочени в колона „над 5 години”. 

 

 
до 1 
мес.   

от 1 до 
3 мес.   

от 3 до  
6 мес.   

от 6 до 
12 мес.   

от 1 до  5 
год.   над 5 год.   Общо 

Към 31 декември 
2009 г.              
Активи              
Пари и парични 

еквиваленти 167  392  -  -  -  -  559 
Финансови активи 

по справедлива 

стойност в печалба 

или загуба -  -  -  -  -  1,392  1,392 
Вземания от 

брокери -  1  -  -  -  -  1 
              
Общо активи 167  393  -  -  -  1,392  1,952 
              
Задължения към 

Управляващото 

Дружество 6  -  -  -  -  -  6 
Задължения към 

брокери 3  -  -  -  -  -  3 
Дялове подлежащи 

на обратно 

изкупуване -  -  -  -  -  1,943  1,943 

Общо пасиви 9  -  -  -  -  
 

1,943  
                                         

1,952 
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14. Матуритетен анализ на активите и пасивите (продължение) 
 

Към 31 декември 2008 
г. 

до 1 
мес.   

от 1 до 
3 мес.   

от 3 до  
6 мес.   

от 6 до 
12 мес.   

от 1 до  
5 год.   

над 5 
год.   Общо 

Активи              
Пари и парични 

еквиваленти 599  277  -  -  -  -  876 

Финансови активи по 

справедлива стойност 

в печалба или загуба -  -  -  -  -  959  959 
Вземания от брокери -  -  -  -  -  -  - 
              
Общо активи 599  277  -  -  -  959  1,835 
              
Задължения към 

Управляващото 

дружество 7  -  -  -  -  -  7 
Задължения към 

брокери 3  -  -  -  -  -  3 

Дялове подлежащи на 

обратно изкупуване -  -  -  -  -  1,825  1,825 

              
Общо пасиви 10  -  -  -  -  1,825  1,835 

 
 
15. Събития след датата на баланса 
 

Към датата на изготвяне на настоящия отчет не са настъпили съществени събития, изискващи корекции на 

финансовите отчети и на бележките към тях. 


