ГОДИШЕН ДОКЛАД ЗА ДЕЙНОСТТА НА

НА УД “КД ИНВЕСТМЪНТС” АД, ГР. СОФИЯ

ЗА ФИНАНСОВАТА 2007 Г.
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НАСТОЯЩИЯТ ДОКЛАД ЗА ДЕЙНОСТТА  Е ИЗГОТВЕН В СЪОТВЕТСТВИЕ С РАЗПОРЕДБИТЕ НА ЧЛ. 33  ОТ ЗАКОНА ЗА СЧЕТОВОДСТВОТО И ЧЛ………….ОТ НАРЕДБА № 26 ОТ 22.03.2006 Г. ЗА ИЗИСКВАНИЯТА КЪМ ДЕЙНОСТТА НА УПРАВЛЯВАЩИТЕ ДРУЖЕСТВА

I. Обща информация и развитие на дейността на УД “КД Инвестмънтс” АД 
КД Инвестмънтс ЕАД е основано и регистрирано като ЕАД в съответствие с Търговския закон и Закона за публичното предлагане на ценни книжа, лицензирано от Комисия за Финансов Надзор с Решение № 396-УД от 24.09.2003г.и регистрирано в СГС по фирмено дело № 10921/2003г.
Дружеството е част от международната финансова група KD Group, базирана в  Словения, с лидерски позиции на финасовите пазари в Централна и Източна Европа.
Дружеството е регистрирано с предмет на дейност : управление на инвестирането в ценни книжа на парични средства набрани чрез публично предлагане на акции, осъществявано от инвестиционни дружества на принципа на разпределение на риска и/или управление на портфейлите на други институционални инвеститори.
УД КД Инвестмънтс ЕАД управлява дейностите по набиране на парични средства чрез публично предлагане и обратно изкупуване на:

· Акции на Инвестиционно дружество от отворен тип КД Пеликан АД
· Дялове на ДФ КД Акции България
· Дялове на ДФ КД Облигации България и по инвестиране на набраните средства в ценни книжа. 
КД Инвестмънтс ЕАД води счетоводството, поддържа и съхранява отчетността, грижи се за рекламната и маркетинговата дейност на дружеството и фондовете.
Към 31.12.2007г. дружеството е със седалище, адрес на управление, телефон, телефакс, e-mail , Web-site , както следва:

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

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

E-mail: info@kd-group.bg web: http://www.kd-group.bg/
Данни за управителните и контролни органи към 31.12.2007г. 

Съвет на директорите (СД)

Изпълнителен директор: Янко Николов
Зам. Председател на Съвета на директорите: Алеш Оражем

Член на Съвета на директорите: Катя Крашковиц
Дружеството е част от икономическата група на КД Груп ДД , Словения. 

Едноличен собственик на капитала на КД Инвестмънтс АД е КД Холдинг ДД, Република Словения. 

57.84% от капитала и от гласовете в общото събрание на КД Холдинг ДД, Република Словения е притежание на КД Груп ДД, Република Словения, което включва няколко управляващи дружества на Балканския полуостров, които управляват множество инвестиционни фондове:
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Акционерната структура на КД Инвестмънтс АД е представена по-долу:

Таблица №1

	Наименование на акционер 
	Към 31.12.2007г.
	Към 31.12.2006г.

	
	Брой притежавани акции
	Процент от капитала
	Брой притежавани акции
	Процент от капитала

	КД Холдинг Д.Д. (Словения)
	2565
	100%
	-
	-

	КД Груп Д.Д. (Словения)
	-
	-
	2075
	100%

	
	2565
	100%
	2075
	100%


През 2007 година дружеството е регистрирало увеличение на капитала в размер на 490 000 лева като са издадени нови 490 броя акции с номинал 1000 лева всяка.
Към 31.12.2007г . регистрираният капитал е в размер на 2 565 000 лева

През 2007 г. дейностите, извършвани от ръководството на дружеството, са свързани главно с управлението на дейността на инвестиционното дружество и двата договорни фонда, както и с управление на индивидуалните клиентски портфейли. 

1. Дейности, свързани с управление на инвестиционни дружества/договорни фондове и промяна на вътрешно – дружествени документи
· ИД КД Пеликан АД 
Дружеството е инвестиционно дружество от балансиран тип, което възнамерява да инвестира 50% от паричните средства на своите акционери в акции и 50% в ценни книжа с фиксирана доходност /ДЦК, облигации, банкови депозити и други/. Инвестициите в акции ще бъдат изключително вложения в акции на български емитенти

Инвестиционна цел на ИД КД Пеликан АД: Основна цел на дружеството е да осигури на своите акционери нарастване на стойността на вложенията чрез релизеране на капиталовата печалба при умерен риск. Оснвната стратегия ще бъде управлението на инвестиционния портфейл  на дружеството чрез избор на финансови инструменти с добра ликвидност и потенциал за растеж. ИД ”Пеликан” АД възнамерява да подържа балансиран портфийл от финансови инструменти.

Съгласно ЗППЦК, наредбите по неговото прилагане и устава на дружеството КД Пеликан АД може да инвестира в следните активи:

· До 50 на сто от активите в ценни книжа, приети за търговия на регулиран пазар в Р България, както и на международно признати и ликвидни регулирани пазари на ценни книжа в чужбина.

· До 50 на сто от активите в ценни книжа, издадени или гарантирани от държавата или БНБ, както и квалифицирани дългови ценни книжа, издадени или гарантирани от други държави, централни банки или международни организации;

· Най-малко 10 на сто от активите ще бъдат инвестирани в свръхликвидни инструменти - парични средства, безсрочни или със срок до 90 дни банкови влогове и ценни книжа с остатъчен срок до падежа не повече от 90 дни.  

Чрез сключения договор за управление и анекс към него от 14.04.2004г. ИД КД Пеликан АД възлага на УД КД Инвестмънтс ЕАД управлението на дейността си по:

· Набиране на парични средства чрез публично предлагане на акциите на инвестиционното дружество (продажба на акциите на ИД)

· Инвестиране на набраните парични средства в ценни книжа

· Обратно изкупуване на акциите на ИД

Годишното възнаграждение на управляващото дружество по този договор е 4 на сто от средната годишна нетна стойност на активите на инвестиционното дружество.

· ДФ КД Акции България 
ДФ КД Акции България е колективна схема от отворен тип за инвестиране преимуществено в български акции и в акции на чуждестранни компании, приети за търговия на международно признати и ликвидни регулирани пазари, и в по-малка степен в дългови ценни книжа (облигации и ДЦК) и в инструменти на паричния пазар (краткосрочни ДЦК, банкови депозити и др.).

КД Инвестмънтс АД притежава разрешение за организиране и управление на договорния фонд, издадено от Комисия за финансов надзор с Решение №243 – ДФ/29.03.2006г.

Инвестиционна цел на ДФ КД Акции България: Нарастване на стойността на инвестициите на притежателите на дялове чрез реализиране на максималния възможен доход при поемане на умерен до висок риск, както и осигуряване на ликвидност на инвестициите на притежателите на дялове в договорния фонд

Съгласно правилата на ДФ КД Акции България, УД КД Инвестмънтс АД управлява договорния фонд като взема необходимите решения, свързани с неговата организация функциониране и  прекратяване. 

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

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

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

ДФ КД Акции България се представлява пред трети лица от изпълнителния директор на УД КД Инвестмънтс АД, който действа от името на управляващото дружество, но за сметка на ДФ КД Акции България

УД КД Инвестмънтс АД управлява дейността на фонда като извършва набиране на парични средства чрез публично предлагане на дялове, инвестиране на набраните парични средства в ценни книжа и други ликвидни финансови активи, включително инструменти с фиксирана доходност и обратно изкупуване на дялове на  ДФ КД Акции България.

Функциите на управляващото дружество по инвестиране на набраните парични средства включват анализ на пазара на ценни книжа, формиране на портфейл от ценни книжа и други ликвидни финансови активи, ревизия на формирания портфейл и оценка на неговата ефективност.

Съгласно Правилата на ДФ КД Акции България, годишното възнаграждение на УД КД Инвестмънтс АД е в размер до 3.5 % от средната годишна нетна стойност на активите на договорния фонд.

· КД Облигации България
КД Облигации България е колективна схема от отворен тип за инвестиране преимуществено в дългови ценни книжа (ипотечни и корпоративни облигации, ДЦК, общински облигации и др.). Договорният Фонд може да инвестира и в инструменти на паричния пазар (краткосрочни ДЦК, банкови депозити и др.), в акции, както и в чуждестранни дългови ценни книжа и чуждестранни акции.
КД Инвестмънтс АД притежава разрешение за организиране и управление на договорния фонд, издадено от Комисия за финансов надзор с Решение № 243-ДФ от 29.03.2006 г.
Инвестиционна цел на КД Облигации България: Нарастване на стойността на инвестициите на притежателите на дялове чрез реализиране на максималния възможен доход при поемане на минимален риск, както и осигуряване на максимална ликвидност на инвестициите на притежателите на дялове в договорния фонд

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

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

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

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

КД Облигации България се представлява пред трети лица от изпълнителния директор на УД КД Инвестмънтс АД, който действа от името на управляващото дружество, но за сметка на КД Облигации България
УД КД Инвестмънтс АД управлява дейността на фонда като извършва набиране на парични средства чрез публично предлагане на дялове, инвестиране на набраните парични средства в ценни книжа и други ликвидни финансови активи, включително инструменти с фиксирана доходност и обратно изкупуване на дялове на  КД Облигации България.

Функциите на управляващото дружество по инвестиране на набраните парични средства включват анализ на пазара на ценни книжа, формиране на портфейл от ценни книжа и други ликвидни финансови активи, ревизия на формирания портфейл и оценка на неговата ефективност.

Съгласно Правилата на КД Облигации България, годишното възнаграждение на УД КД Инвестмънтс АД е в размер до 1.00 % от средната годишна нетна стойност на активите на договорния фонд.

2. Резултати от дейността на инвестиционните дружества/договорни фондове, които УД КД Инвестмънтс АД управлява през 2007г.

Основен измерител за ефективността на осъщественото от  УД КД Инвестмънтс АД управление на активите на договорните фондове и инвестиционното дружество  е значителното нарастване на цената на същите към края на 2007г. 

Графика на стойностите на акциите на ИД КД Пеликан АД през 2007г.
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Графика на стойностите на акциите на ДФ КД Акции България през 2007г.
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Графика на стойностите на акциите на ДФ КД Облигации България през 2007г.
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Таблица №2

	Наименование на Фонда
	НСА в лв. за 1 дял/акция към 31.12.2007г.
	Емисионна стойност в лв. към 31.12.2007г.
	Издадени акции/дялове бр 31.12.2007г.

	КД Пеликан
	23.07
	23.30
	294 293

	КД Акции България
	2.00
	2.04 (при вноска под 100,000 лв)

2.02 (при вноска над 100,000 лв)
	3 292 893

	КД Облигации България
	125.22
	125.47 (при вноска под 100,000 лв)
125.66 (при вноска под 100,000 лв)
	6 189


В обема на активите на ИД "КД ПЕЛИКАН”  АД преобладават ликвидни активи. Към 31.12.2007 г. структурата на финансовите активи, съобразно общия размер на активите е както следва: акции – 48,70%; парични средства – 31.11%; облигации – 18,00%.  Тази структура на активите поддържа отлична ликвидност на дружеството. Общата балансова стойност на активите на КД “ПЕЛИКАН” АД към 31.12.2007 г. е в размер на  6 874 хил. лв., нетната стойност на активите към 31.12.2007 е 6 789 лв.. Акциите на ИД “КД ПЕЛИКАН” АД се търгуват и на “БФБ – София” АД.  През 2005 г При стартиране на първите продажби емисионната стойност на една акция, изчислявяна от управляващо дружество “КД ИНВЕСТМЪНТС” ЕАД беше 13.00лв. Към 31 декември 2007 г. емисионната стойност на акциите на ИД "КД ПЕЛИКАН" АД е 23.30 лв.

Общата стойност на активите на ДФ “КД Акции България” към 31 декември 2007 год.  е 6680. хил.лв. Структурата на инвестиционния портфейл на фонда към 31.12.2007 год. е резултат от провежданата инвестиционна политика при спазването на инвестиционните ограничения, посочени в проспекта на Фонда. Основната част от активите са инвестирани изключително в акции, издадени от български и чуждестранни емитенти, които се търгуват на регулиран пазар, парични средства и банкови депозити Тази структура на активите поддържа отлична ликвидност на Фонда. Фондът е отчел 1441 хиляди лева увеличение на нетните активи, подлежащи на разпределение на притежателите на дялове с право на обратно изкупуване за годината завършваща на 31 декември 2007 г. от операции Общата балансова стойност на активите на ДФ „КД Облигации България” към 31.12.2007 г. е в размер на  6680 хил. лв., нетната стойност на активите към 31.12.2007 е 3293 хил.лв.Дяловете на ДФ “КД Акции България” се търгуват на “БФБ – София” АД.  През 2006 г. при стартиране на първите продажби емисионната стойност на един дял, изчислявана от управляващо дружество “КД ИНВЕСТМЪНТС” ЕАД е 1.02 лв за инвестиции под 100 000 лв и 1.01 лв за инвестиции над 100 000 лв. Към 31 декември 2007 г. нетна стойност на един дял ДФ "КД Акции България” е 2.00 лв., емисионната стойност на един дял, изчислявана от управляващо дружество “КД ИНВЕСТМЪНТС” ЕАД е 2.02 (при вноска над 100,000 лв) и 2.04 (при вноска под 100,000 лв)
Общата стойност на активите на ДФ „КД Облигации България” е 786 хил.лв. структурата на инвестиционния портфейл на фонда към 31.12.2007 год. е резултат от провежданата инвестиционна политика при спазването на инвестиционните ограничения, посочени в проспекта на Фонда. Основната част от активите са инвестирани в Корпоративни облигации, издадени от български емитенти и търгувани на регулиран пазар както и краткосрочни банкови депозити Тази структура на активите поддържа отлична ликвидност на Фонда. Фондът е отчел 185 хиляди лева увеличение на нетните активи, подлежащи на разпределение на притежателите на дялове с право на обратно изкупуване за годината завършваща на 31 декември 2007 г. от операции Общата балансова стойност на активите на ДФ „КД Облигации България” към 31.12.2007 г. е в размер на  786 хил. лв., нетната стойност на активите към 31.12.2007 е 775 хил.лв. Дяловете на ДФ “КД Облигации България” се търгуват на “БФБ – София” АД.  През 2006 г. при стартиране на първите продажби емисионната стойност на един дял, изчислявана от управляващо дружество “КД ИНВЕСТМЪНТС” ЕАД е 100.35 лв за инвестиции под 100 000 лв и 100.20 лв за инвестиции над 100 000 лв. Към 31 декември 2007 г. нетна стойност на един дял ДФ "КД Облигации България” е 125.22 лв., емисионната стойност на един дял, изчислявана от управляващо дружество “КД ИНВЕСТМЪНТС” ЕАД е 125.47 (при вноска над 100,000 лв) и 125.66 (при вноска под 100,000 лв)
II. Финансово състояние на дружеството към края на 2007 г.

АКТИВИ
Активите на дружеството включват дълготрайни материални и нематериални активи, краткосрочни вземания и парични средства.

Нетекущи (Дълготрайни) активи

Дълготрайните активи са с балансова стойност към 31.12.2007 г. – 117 799 лв. Отчетено е известно намаление в размер на 4.31 % спрямо предходния период – 31.12.2006г. 
Текущи активи (Финансови инструменти ) 
Финансовите инструменти включват: краткосрочни вземания, пари и парични еквиваленти.

· Краткосрочни вземания

Краткосрочните вземания към 31.12.2007 г. включват вземания от вземания от свързани лица, представляващи такси за управление дължими от инвестиционното дружество и двата договорни фонда, и направени депозити и аванси
Краткосрочните вземания към края на 2007г. запазват размера си отчетен към края на 2006г като е отчетен ръст от 1.53 % 

· Пари и парични еквиваленти

Дружеството отчита като пари и парични еквиваленти налични пари в брой в размер на 1 571 лева, ралични средства в разплащателни сметки с общ размер от 56 101 лева и парични средства по банкови депозити в размер на 447 352 лева към 31.12.2007 г.  

Общо изменението в обема на паричните средства е в размер на 7.41 % за 2007 г. спрямо 2006г. което се дължи най-вече на увеличението на паричните средства по разплащателни сменки
ПАСИВИ

· Текущите пасиви на дружеството към 31.12.2007 г. представляват краткосрочни задължения, които включват: задължения към доставчици – 31 427 лв.; задължения към персонала – 10 282 лв.; данъчни задължения – 212 лв. и други – 824 лв.

Общо размерът на текущите пасиви отчита намаление в размер на 80.07 % през 2007г. спрямо 2006г. което се дължи най-вече на намаление в размера на задълженията към доставчици в размер на 66 % и намаление в размера на другите краткосрочни задължения в размер на 99 %

· СОБСТВЕН КАПИТАЛ

Собственият капитал се състои от основен капитал, резерви и финансов резултат.

 Основен капитал

Основният капитал на управляващото дружество е в размер на 2 565 000 (два милиона петстотин шестедесет и пет хиляди) лева, разпределен в 2 565 (две хиляди петстотин шестдесет и пет) обикновени поименни акции с право на един глас и с номинална стойност 1 000 (хиляда) лева всяка.  

Капиталът на управляващото дружество е внесен изцяло към момента на вписването му в търговския регистър.

През 2007 г. е извършвано увеличение на основния капитал на дружеството като са издадени нови 490 броя акции и капиталът на дружеството е увеличен от 2 075 000 лева на 2 565 000 лева

.
Управляващото дружество е длъжно да поддържа капиталова адекватност и ликвидност, определени с Наредба №26 на КФН за изискванията към дейността на управляващите дружества (обн. Д.в. бр. 106/27.12.2006 г.)
2. Финансов резултат

Финансовият резултат за 2007 година е загуба в размер на  266 857 лв. Отчетения финансов резултат – загуба през 2007г. е в три пъти по-нисък размер спрямо 2006г. когато реализираната загуба е в размер на  796 716 лева
ПРИХОДИ

· Нефинансови приходи от управление

Дружеството реализира приходи главно от възнагражденията за услугите по управление на дейността на двата договорни фонда, инвестиционното дружество и индивидуални клиентски портфейли. 

Към 31.12.2007 г. те са в размер на 610 999 лв. Размерът на тези приходи към 31.12.2006г. е 240 411 лева като е отчетен ръст в размер на 154.15 %

Таблица №3

	Нефинансови приходи
	31.12.2007
	31.12.2006

	Възнаграждение от ИД "КД ПЕЛИКАН" АД (в хил. лв)
	269 
	205

	Възнаграждение от ДФ "КД АКЦИИ БЪЛГАРИЯ" (в хил. лв)
	139
	31

	Възнаграждение  от ДФ "КД ОБЛИГАЦИИ БЪЛГАРИЯ" (в хил.лв)
	11
	5

	Инвестиционни консултации и подобни приходи (в хил. лв)
	134
	 -

	Такси за емитиране на дялове на инвестиционни фондове (в хил. лв)
	58
	-

	Общо
	611
	241


· Финансови приходи - Приходи от лихви

Приходите от лихви към 31.12.2007 г. са в размер на 7 876 лв като тяхната стойност в предишния отчетен период е 11 062лв.

РАЗХОДИ

· Разходи по икономически елементи
Разходите по икономически елементи включват разходи за материали, за външни услуги, за амортизации, за възнаграждения, за осигуровки и други. Към 31.12.2007 г. общата им стойност е 879 596 лв. Очетено е намаление през 2007г.  в размер на 15 %

· Финансови разходи

Финансовите разходи включват разходи за лихви 3 734 лв, разходите по валутни операции, които към 31.12.2007 г. възлизат на 435 лв. и други разходи по финансови операции – 2 077 лв.

III. Събития след датата на отчета

Съвета на директорите на управляващото дружество декларира, че за периода след датата, към която е съставен финансовия отчет до датата на изготвяне на настоящия доклад за дейността, не са настъпили важни и/или значителни за дейността на предприятието събития, неоповестяването на които би повлияло дейността на дружеството.
IV. Придобити, притежавани и прехвърлени от членовете на управителните  и контролни органи през годината акции на дружеството

Няма. 

V. Права на членовете на на управителните  и контролни органи да придобиват акции на дружеството

Членовете на СД на дружеството могат да придобиват свободно акции от капитала на дружеството на регулиран пазар на ценни книжа при спазване на разпоредбите на Закона срещу пазарните злоупотреби с финансови инструменти и Закона за публичното предлагане на ценни книжа.
VІ. Участието на членовете на на управителните  и контролни органи в търговски дружества като неограничено отговорни съдружници, притежаването на повече от 25 на сто от капитала на друго дружество, както и участието им в управлението на други дружества или кооперации като прокуристи, управители или членове на съвети е посочено като информация по-долу:

Няма.
VІІ. Договори по чл. 240б от ТЗ, сключени през годината.

Членовете на съвета на директорите или свързани с тях лица през 2007 г. не са сключвали с дружеството договори, които излизат извън обичайната му дейност или съществено се отклоняват от пазарните условия.

VIII. Перспективи за развитието на дружеството през 2008 г. Финансово управление на риска
Осъществявайки дейността си, дружеството е изложена на различни финансови рискове: пазарен риск (включващ валутен риск, риск от промяна в справедливата стойност на финансовите инструменти в резултат на промени на лихвените проценти, риск от промяна на паричните потоци в резултат на промяна в пазарните лихвени нива и ценови риск), кредитен риск и ликвиден риск. Програмата на дружеството за цялостно управление на риска е съсредоточена върху непредвидимостта на финансовите пазари и има за цел да намали евентуалните неблагоприятни ефекти върху финансовия резултат на дружеството. Управлението на риска се извършва от ръководството, като политиката му е одобрена от Управителния съвет.
Пазарен риск
Валутен риск

Дружеството няма значима експозиция, свързана с валутно-курсов риск тъй като оперира изцяло на местния пазар и всички сделки се сключват във функционалната валута на дружеството – лева, или евро (еврото е фиксирано към лева). Поради това дружеството не представя анализ на чувствителността към този риск.

Риск от промени в паричните потоци и справедливите стойности в резултат на промяна на лихвените нива

Тъй като дружеството няма пасиви по които да плаща лихви, разходите и оперативните парични потоци до голяма степен са независими от промените на пазарните лихвени нива.

Значителни лихвоносни активи на дружеството са предоставените банкови депозити. Приходите и оперативните парични потоци са до голяма степен независими от промените на пазарните лихвени нива тъй като разходите са краткосрочни и с фиксирано ниво. Политика на дружеството е максималния срок на предоствавените депозити да бъде до три месеца. Поради това дружеството не представя анализ на чувствителността към този риск.

Ценови риск

Дружеството е изложено индиректно на риск от промяна в цените на ценните книжа, притежавани от взаимните фондове, които са на договорно управление от дружеството, тъй като таксите, които то получава от фондовете се определят на база на нетните им активи през периода. Активите на управляваните фондове са чувствителни в най-голяма степен към изменението на индексите на местните стокови борси и по-специално индексът SOFIX.

Следващата таблица показва как би се изменила нетната печалба на дружеството при увеличение на борсовите индекси с 5% за периода 1 януари до 31 декември, при презумцията за 100% корелация между съответния индекс и активите на фондовете участващи в него:

Таблица №4
	Борсов индекс
	2007 г.
	2006 г.

	SOFIX
	11
	2

	CROBEX
	2
	-

	
	13
	2


Кредитен риск
Кредитният риск произлиза от пари и парични еквиваленти и депозити в банки и други финансови институции, също както и от кредитни експозиции на клиенти, включително неизплатени вземания и договорени стопански операции. Ако клиенти, са независимо оценени, се използват тези рейтинги. В случай, че няма независима оценка, мениджмънта преценява кредитната надеждност на клиента, взимайки в предвид финансовата му позиция, минал опит и други фактори. Индивидуалните граници на риска се определят на база вътрешни или външни рейтинги в съответствие с границите, определени от ръководството. Поради факта, че  по-голяма част от услугите, които предоставя са предплатени, дружеството не е изложено на значителен кредитен риск по отношение на вземанията си от клиенти.

Таблицата по-долу показва салдата на контрагенти към датата на баланса:

Таблица №5
	Контрагент 
	 Рейтинг
	31 декември (в хил. лв.)

	
	
	2007 г.
	2006 г.

	Банки
	    BBВ+
	456
	465

	Банки
	  BBB
	47
	3

	Фондове управлявани от Дружеството
	  BBB
	54
	4

	Други
	  
	16
	25

	Общо
	
	573
	497


Няма превишени лимити за 2007г. Ръководството не очаква загуби, в следствие на неизпълнение на задълженията на тези контрагенти.

Справедливите стойности на посочените активи не се различават съществено от тяхната отчетна стойност.

Ликвиден риск

Експозициите на дружеството, свързани с ликвиден риск се следят стриктно и се контролират от Комисията за Финансов Надзор в съответствие с ЗППЦК. Ръководството на дружеството съблюдава гореспоменатите закони и се стреми да минимизира експозициите, свързани с ликвиден риск. Предпазливото управление на ликвидния риск предполага поддържане на достатъчно количество парични средства и депозити.
Ръководството наблюдава прогнозите за ликвидните резерви на база на очаквани парични потоци. Прогнозираният ликвиден резерв (състоящ се от парични средства и неусвоени кредитни линии) към 31 декември 2007 г. е както следва:

Таблица №6
	
	2008 г. 
	2009-2012 г.

	Салдо в началото на периода
	506
	562

	Оперативни постъпления
	1,056
	4,224

	Оперативни изходящи парични потоци
	(1,000)
	(4,000)

	Парични потоци от финансова и инвестиционна дейност
	-
	-

	Салдо в края на периода
	562
	786


Таблицата по-долу анализира финансовите пасиви на дружеството в съответните падежни групи на базата на оставащият период от счетоводния баланс към падежната дата на договора. Оповестените в таблицата суми са договорните недисконтирани парични потоци. Балансовите задължения в рамките на 12 месеца се равняват на преносните стойности, тъй като влиянието на дисконтирането е незначително.
Таблица №7
	Към 31 декември 2007 г.
	до 1 месец
	от 1 месец до 1 година
	Общо

	Търговски и други задължения
	33
	10
	43

	Към 31 декември 2006 г.
	до 1 месец
	от 1 месец до 1 година
	Общо

	Търговски и други задължения
	56
	16
	72

	Задължения към свързани лица
	36
	-
	36

	Заеми от свързани лица
	-
	125
	125


Управление на капиталовия риск

Целите на КД Груп както и на КД Инвестмънтс ЕАД като част от групата при управление на капитала са да защитят способността на групата да продължи като действащо предприятие с цел да осигури възвръщаемост за акционерите и поддържане на оптимална капиталова структура, за да се намали цената на капитала.

За да поддържа или изменя капиталовата структура, групата може да коригира сумата на изплатените дивиденти, да върне капитал на акционерите, да емитира нови акции или да продаде активи, за да изплати дългове.

Досега дружеството е разчитало на подкрепата на компанията майка за финансиране на дейността си, което се е осъществявало чрез няколкократното увеличение на основния капитал на дружеството.

През 2007 г. и занапред дружеството е планирало да финансира дейността си основно чрез собствени средства.

Изпълнителни директори:

Янко Николов
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