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POSLOVNO POROCILO

OSNOVNI PODATKI

Naziv
SkrajSan naziv

Sedez

Telefon

Faks

Internetni naslov

Elektronska posta

Mati¢na Stevilka

Davéna Stevilka

Identifikacijska Stevilka za DDV

Transakcijski racun pri PBS d. d.

Sifra dejavnosti

Uprava

Nadzorni svet

Nadzorna institucija

Druzbenik druzbe za upravljanje

KD Investments, druzba za upravljanje, d. o. o.
KD Investments d. o. o.

Celovska cesta 206, 1000 Ljubljana
0158 26 780/ 739

01518 40 88
www.kd-investments.si
kdi.info@kd-group.si

5834457

56687036

S| 56687036

S156 9067 2000 0053 896

65.230

Roman Androjna, predsednik uprave
Dusanka Maleri¢, Clanica uprave

Milan KnezZevi€, predsednik nadzornega sveta

Leopold Frelih, namestnik predsednika nadzornega sveta
Franc FaSalek, ¢lan nadzornega sveta

Aleksander Sekavenik, ¢lan nadzornega sveta

Evgen Sapag, ¢lan nadzornega sveta

Agencija za trg vrednostnih papirjev

po stanju na dan 31. 12. 2006:

KD Holding, d. d., Celov8ka cesta 206, 1000 Ljubljana 100 % poslovni delez



1. Predstavitev druzbe KD Investments d. o. o.
Nastanek in razvoj

KD Investments d. o. o. je bila ustanovljena 24. 2. 1994 kot Kmecka druzba d. d. V sodni
register je bila vpisana dne 11. 3. 1994 pod Stevilko Srg 1392/94. Druzba je bila ustanovljena
za nedolocen €as.

Dne 13. 3. 1998 so bile delnice druzbe za upravljanje s sklepom 35t. R-418/IH/98 vknjiZzene v
centralni register vrednostnih papirjev KDD — Centralne klirinSko depotne druzbe d. d. in s
tem izdane v nematerializirani obliki. Na osnovi dovoljenja Agencije za trg vrednostnih
papirjev za nadaljnjo prodajo st. 11/200/AG-97 z dne 1. 7. 1998 so bile sprejete v trgovanje
na prostem trgu dne 3. 8. 1998.

Dne 30. 11. 2000 je bila s sklepom §t. Srg 2000/13886 vpisana delitev druzbe z oddelitvijo in
prenosom dela premozenja druzbe prenosnice - Kmecke druzbe d. d. na novo ustanovljeno
druzbo Skupina Kmecka druzba d. d., Ljubljana, Stegne 21. Skladno s sklepom skupscine
dne 19. 10. 2000 je bil del premozZenja, dolo¢en v delitvenem nacrtu, prenesen na novo
druzbo kot univerzalno pravno naslednico.

Kapital druzbe, ki je bil sestavljen iz I. in Il. emisije delnic v skupni nominalni vrednosti
200.000.000,00 SIT, se je po vpisu oddelitve v sodni register zmanjSal na 160.000.000,00
SIT. Nominalna vrednost delnic Kmecke druzbe d. d. se je zmanjSala od 10.000,00 sit na
8.000,00 sit, tevilo izdanih delnic pa je bilo $e vedno 20.000.

Dne 5. 10. 2001 je bila v sodni register pod &tevilko Srg 2001/10979 vpisana sprememba
firme, in sicer se je Kmecka druzba d. d. preimenovala v KD Investments d. d.

Na skupscini dne 30. 5. 2002 je bil sprejet sklep o preoblikovanju delniske druzbe v druzbo z
omejeno odgovornostjo. Dne 30. 8. 2002 je bila v sodni register pod Srg 2002/05430 vpisana
sprememba, in sicer se je KD Investments, druzba za upravljanje, d. d., preimenovala v KD
Investments, druzba za upravljanje, d. o. o.

Na osnovi odlo¢be Ljubljanske borze, d. d., so bile delnice druzbe za upravljanje z oznako
KDZ dne 19. 9. 2002 izklju€ene iz trgovanja na prostem trgu. Delnice KDZ so bile z dnem 30.
9. 2002 izbrisane iz centralnega registra vrednostnih papirjev.

DruZba za upravljanje je v zaCetku leta 1996 uspesno opravila prvo javno prodajo obveznic v
vrednosti 8 milijonov DEM oziroma 4.090.400 evrov in pridobila dovoljenje za organizirano
trgovanje. Obveznice so bile dne 10. 3. 2006 izkljuCene iz te€ajnice Ljubljanske borze, d. d.,
saj so dne 15. 3. 2006 zapadle.

Druzba za upravljanje pri svojem poslovanju ne uporablja kakrSnegakoli kodeksa.

Osnovna dejavnost druzbe je upravljanje investicijskih skladov. Druzba je konec leta 2006
upravljala naslednje investicijske sklade:

- KD Galileo, vzajemni sklad fleksibilne strukture nalozb,
- KD Rastko, delniSki vzajemni sklad,

- KD Bond, obvezniSki vzajemni sklad,

- KD Prvi izbor, vzajemni sklad delniskih skladov,

- KD MM, vzajemni sklad denarnega trga,

- KD Balkan, delniski vzajemni sklad,

- KD Novi trgi, delniSki vzajemni sklad,



- KD Severna Amerika, delniSki vzajemni sklad,
- KD Surovine in energija, delniski vzajemni sklad,
- KD Tehnologija, delniski vzajemni sklad,
- KD Nova energija, delniski vzajemni sklad,
- KD Vitalnost, delniSki vzajemni sklad,
- KD ID, delniska investicijska druzba, d. d.,
in premozenje dobro poucenega vliagatelja.

Vsi navedeni investicijski skladi in druzba so bili v letu 2006 revidirani s strani revizijske
druzbe PricewaterhouseCoopers d. o. 0., Ljubljana.

Uprava

Druzba ima upravo, ki jo sestavljata dva ¢lana, ki druzbo skupaj zastopata in predstavljata v
pravnem prometu. Upravo sestavljata:

Roman Androjna, predsednik uprave,
DuSanka Maleri¢, €lanica uprave.

Nadzorni svet

Druzba ima nadzorni svet, ki ga sestavlja pet ¢lanov, ki jih imenuje edini druzbenik druzbe
KD Holding d. d. Konec leta 2006 so bili ¢lani nadzornega sveta:

Milan KnezZevi€, predsednik nadzornega sveta,

Leopold Frelih, namestnik predsednika nadzornega sveta,
Franc FaSalek, ¢lan nadzornega sveta,

Aleksander Sekavenik, ¢lan nadzornega sveta,

Evgen Sapag, ¢lan nadzornega sveta.

Letno porocilo

KD Investments d. 0. 0. spada v skupino povezanih druzb, ki jih obvladuje KD Holding d. d.,
ki je edini druzbenik KD Investments d. o. o.

Letno porocilo druzbe KD Holding d. d. je na voljo na sedezu druzbe na Celovski cesti 206,
Ljubljana.

Letno porocilo druzbe KD Investments d. 0. 0. je na voljo na sedezu druzbe na Celovski cesti
206, Ljubljana.

KD Investments d. o. o. je obvladujoCe podjetje druzbe ABDS d. d., Drustvo za upravljanje
fondovima, Sarajevo, PruS€akova 13, 71000 Sarajevo, Federacija Bosna in Hercegovina. KD
Holding d. d. je kot imetnik celotnega, 100% poslovnega deleza druzbe KD Investments d. o.
0., druzbo KD Investments d. o. o. kot obvladujo€e podjetje druzbe ABDS d. d., Drustvo za
upravljanje fondovima, Sarajevo, PruS€akova 13, 71000 Sarajevo, Federacija Bosna in
Hercegovina, z izjavo odvezal obveznosti sestave skupinskih racunovodskih izkazov za
poslovno leto 2006, v katere bi bila vklju¢ena druzba ABDS d. d., na podlagi neposredne
uporabe Uredbe Komisije (ES) st. 1725/2003 z dne 29. septembra 2003 o sprejetju nekaterih
mednarodnih racunovodskih standardov v skladu z Uredbo (ES) &t. 1606/2002 Evropskega
parlamenta in Sveta.



Na podlagi zgoraj navedenega KD Investments d. 0. 0. zaradi prejema izjave o soglasju za
opustitev oblikovanja skupinskih raCunovodskih izkazov za poslovno leto 2006 ni oblikovala
skupinskih racunovodskih izkazov, v katere bi bila vklju¢ena druzba ABDS d. d.

2. Poslovni razvoj

V druzbi KD Investments d. o. o. smo v letu 2006 najvecji poudarek dali razvojnim
aktivnostim, med katerimi sta bili najpomembnej8i razvoj novih vzajemnih skladov in razvoj
informacijske podpore za poveCanje varnosti in ucinkovitosti spremljanja poslovanja
investicijskih skladov. Pomemben napredek je bil doseZen tudi na podrocju upravljanja
sredstev z vecjo produktno in geografsko specializacijo nalozb. Ob koncu leta so bile
usklajene nalozbe posebne investicijske druzbe KD ID, delniSka investicijska druzba, d. d., z
doloCbami o naloZbah, ki veljajo za obiajne investicijske druzbe. KD ID, delniSka
investicijska druzba, d. d. je v letu 2006 zabelezila visoko rast teCaja delnice, in sicer neka;j
manj kot za Cetrtino.

V letu 2006 smo zaceli s trzenjem sedmih novih delniSkih vzajemnih skladov: KD Balkan, KD
Novi trgi, KD Severna Amerika, KD Surovine in energija, KD Tehnologija, KD Nova energija
in KD Vitalnost. S tem smo ponudbo povecali na dvanajst vzajemnih skladov in vlagateljem
omogoCili vecje moznosti izbora med naloZbenimi politikami, pri ¢emer je prehajanje med
vzajemnimi skladi oproS¢eno placila vstopnih stroSkov. To vlagateliem omogoca
ucinkovitejSe in cenejSe oblikovanje primernega portfelja.

Kljub velikemu povec€anju ponudbe in dodatnim vplailom v nove vzajemne sklade nismo
uspeli nadomestiti precejdnih izplacil iz nekaterih nasih starejSih vzajemnih skladov,
predvsem iz KD Galilea in KD Rastka v prvi polovici leta. Na izstopanje vlagateljev so
vplivale poveCane konkurentne razmere na slovenskem trgu, predvsem hitra rast Stevila
novih vzajemnih skladov in njihovi dobri donosi na globalnih svetovnih trgih ter relativno slabi
donosi KD Galilea in KD Rastka v tistem razdobju. NiZja donosnost je bila v glavnem
posledica neugodnih razmer na Ljubljanski borzi, na kateri sta imela vzajemna sklada e
vedno pomemben del svojih nalozb. V drugi polovici leta, Se posebej v zadnjih mesecih, se je
zaradi pozitivnih borznih trendov njuna donosnost bistveno izboljSala, kljub temu pa vrednost
novih vplagil ni uspela preseci vrednosti izplacanega premozenja vlagateljem v prvi polovici
leta. Z vidika celoletnega poslovanja sta KD Galileo in KD Rastko poslovala zelo uspeSno,
saj sta uspela preseci 20-odstotno donosnost, KD Rastko pa je prejel priznanje revije Kapital
za najboljsi evropsko orientirani delniski vzajemni sklad leta 2006.

Vrednost premozenja vseh vzajemnih skladov v upravljanju KD Investments d. o. 0. se je v
letu 2006 poveCala za 16 %, predvsem zaradi pove€anja vrednosti enot premozZenja
posameznih vzajemnih skladov, in je konec leta znaSala 112.884 milijonov SIT. Z
upostevanjem Ciste vrednosti sredstev posebne investicijske druzbe KD ID, delniska
investicijske druzba, d. d., in premozZenja dobro poufenega vlagatelia se je skupno
premozenje v upravljanju povecalo od 123.990 milijonov SIT na 144.061 milijonov SIT.

V drugem cetrtletju 2006 smo upravljanje premozenja investicijskih skladov in premozenja
dobro poucenega vlagatelja pogodbeno prenesli na KD BPD, d. o. 0. Zaradi poveCevanja
Stevila vzajemnih skladov z zelo razliénimi naloZbenimi politikami, tako po regionalni in
panozni usmeritvi kot po nalozbenem stilu, je dozorela potreba po dodatni specializaciji dela
upraviteljev in analitikov. Ob nacrtovanem nadaljnjem razvoju produktov v KD Investments d.
0. 0. pa tudi v drugih druzbah skupine KD je bila na ravni skupine sprejeta odlocCitev o
centralizaciji funkcije upravljanja premozenja v druzbi KD BPD, d. o. o., in sicer za potrebe
vseh druzb v skupini. Po ustanovitvi sektorja za upravljanje sredstev v borznoposredniski
druzbi smo, kot Ze omenjeno, to storitev s pooblastilom prenesli k njej.



KD Investments je dne 6. 4. 2006 objavila ponudbo za prevzem druzbe ABDS d. d.,
Sarajevo, druzbe za upravljanje v Federaciji Bosne in Hercegovine. Po koncani ponudbi se je
lastniSki delez KD Investments d. o. o. povecal za 17,54 % oziroma na 58,73 %. S tem bo
lahko druzba Se v ve€jem obsegu sodelovala pri rezultatih poslovanja sarajevske druzbe za
upravljanje, ki deluje na dolgoro¢no obetajoCem trgu.

3. Poslovni rezultat

Cisti poslovni izid druzbe KD Investments d. o. o. je v letu 2006 zna$al dobra 502 milijona
SIT in je obCutno nizji kot v letu 2005, ko je dosegel 688 milijonov SIT. Ob nekoliko nizjih
prihodkih v primerjavi s predhodnim letom, ki so bili posledica povpre€no nizje dnevne
vrednosti sredstev v upravljanju, je bil najpomembnejsi razlog za tolikSen padec dobicka
mocen porast stroSkov, predvsem stroSkov blaga, materiala in storitev. Ti stroski, ki se v
najvedji meri nanasajo na stro$ke storitev, so v letu 2006 skupaj znasali 1.347 milijonov SIT
in so porasli kar za 13 %. Pretezni del povecanja tega zneska odpade na stroSke trZzenja in
reklamiranja, predvsem sedmih novih vzajemnih skladov. Pomembno se je povecal tudi
stroSek upravljanja premoZenja investicijskih skladov, kar izvira iz zahtevnosti upravljanja
premozenja bistveno vecjega Stevila investicijskih skladov in njihovih razli¢nih investicijskih
politik. Stroski dela so se v letu 2006 znizali za dobrih 52 milijonov SIT, predvsem zaradi
prezaposlitev nekaterih strokovnih delavcev na KD BPD, d. o. o.

4. Pri¢akovani razvoj

PriCakujemo lahko, da se bo vlaganje slovenskih drzavljanov v vzajemne sklade v
naslednjem razdobju Se naprej mo&no povecevalo. Trenutno znaSa per capita premozenje v
vzajemnih skladih preko 1.000 EUR, v razdobju naslednjih petih let pa se pri¢akuje, da se bo
povecalo na 3.000 EUR in vec.

Zaradi hitre rasti na podrocju vzajemnih skladov se bodo glavne aktivnosti KD Investments d.
0. o. osredotocile na razvoj novih produktov, doseganje konkurenénih donosov investicijskih
skladov in izboljSevanje kvalitete storitev, vklju¢no s svetovanjem, prilagojenim specificnim
potrebam posameznega vlagatelja.

Nacrtujemo nadaljnji hitri razvoj informacijske podpore poslovanju in dodatne elektronske
storitve za vlagatelje.

Zaradi omejitev domacega trga in ocen o novih trznih priloznostih bo pomemben del
aktivnosti usmerjen na pridobivanje trgov in vlagateljev zunaj Slovenije.

Nadaljnji razvoj druzbe je v precejsnji meri odvisen tudi od predvidenih sprememb (domace
in EU) zakonodaje, povezane z regulacijo kapitalskih trgov, in sicer tako na podroCju trga
vrednostnih papirjev kot tudi na podrocju samih investicijskih skladov in druzb za upravljanje
(krovni skladi, njihovo davéno obravnavanje itd.).

5. Zaposleni

Druzba za upravljanje je imela na dan 31. 12. 2006 34 redno zaposlenih, od tega:
- 1 zaposlen z magisterijem znanosti,
- 13 zaposlenih z univerzitetno izobrazbo,
- 8 zaposlenih z visokoSolsko strokovno izobrazbo,



- 3 zaposleni z visjeSolsko izobrazbo,
- 9 zaposlenih s srednjeSolsko izobrazbo.

Stevilo zaposlenih se je v primerjavi s koncem prej$njega leta zmanj$alo za 6 zaposlenih, kar
je predvsem posledica prenosa upravljanja premoZenja investicijskih skladov in dobro
poucenega vlagatelja. Povpre¢no Stevilo zaposlenih v letu 2006 je bilo 35,42, kar je 9,18 %
zmanj3anje glede na leto 2005, ko je bilo povpreéno Stevilo zaposlenih 39. Druzba zaposluje
usposobliene kadre, predvsem s podroCja ekonomije, financ, prava, informatike,
obvladovanja tveganj in trZzenja, da bi zagotovila strokovnost in kakovostno podporo svoiji
dejavnosti. Zaposlenim je zagotovljeno okolje, v katerem lahko razvijejo svoje sposobnosti,
velik poudarek druzba namenja izobrazevanju zaposlenih, ki predstavija enega izmed
ukrepov za razvoj in pripravljenost kadrov za nove izzive.

6. Pojasnilo iz porocila o razmerjih z obvladujo¢o druzbo

Obvladujo¢a druzba KD Holding, d. d., je v preteklem poslovnem letu dala druzbi KD
Investments d. 0. 0. nalog za vpis izbrisa zastavne pravice na delnicah druzbe ABDS d. d.,
kateremu je sledil odpis terjatev do dveh fizi¢nih oseb, kar je imelo za posledico prikrajSanje
za druzbo, ki je bilo s strani KD Holding, d. d., naknadno nadomesceno.

7. Upravljanje s tveganiji

KD Investments d. 0. o. pri svojem poslovanju obvladuje razlicne vrste tveganj v skladu z
nacrtom za obvladovanje tveganj. Glede na to, da je njena osnovna naloga upravijanje s
premozenjem investicijskih skladov in dobro poucenih vlagateljev, so za druzbo znacilna
naslednja tveganja: operativha tveganja, sistemska tveganja, tveganja krSitve predpisov,
tveganja v povezavi s Cloveskimi viri, strateSka tveganja, tveganja tretjih oseb, s katerimi
druzba posluje, in tveganje skrbnistva. Vsa navedena tveganja so posledica dejavnosti
druzbe. Druzba za upravljanje obvladuje navedena tveganja v skladu s predpisi.

8. Pomembnejsi poslovni dogodki po koncu poslovnega leta 2006

Druzba za upravljanje ocenjuje, da po koncu poslovnega leta 2006 niso nastopili poslovni
dogodki, ki bi pomembneje vplivali na poslovanje KD Investments d. o. o.

Ljubljana, 29. marec 2007

Clanica uprave Predsednik uprave

Dusanka Maleri¢ Roman Androjna
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KD INVESTMENTS d.0.0,

Celovika 206
Ljubtiana



PRICEAATERHOUSE( QOPERS

PricewaterhouseCoopers d.o.o.
Cesta v Klette 15, 1000 Ljubljana

Telephone (01) 583 6000

Facsimile (01) 583 6099

Matitna 5t - 5717159

Davina §t.. 35498161

Posebno mnenje revizorja za potrebe obveséanja javnosti

Revidirali smo prilozene radunovodske izkaze gospodarske druzbe KD Investments, druzba za
upravljanje, d.o.o., ki vkljuéujejo bilanco stanja dan 31. decembra 2006, izkaz poslovnega izida,
izkaz gibanja kapitala in izkaz denarnih tokov za tedaj kontano leto ter povzetek bistvenih
ra¢unovodskih usmeritev in druge pojasnjevalne opombe. Prav tako smo za isto obdobje revidirali
izpolnjevanje pravil o obvladovanju tveganj, izpolnjevanje pravil varnega in skrbnega poslovanja,
stanje notranjih kontrol, kakovost informacijskega sistema ter pravilnost in popolnost obvestil in
porocil Agenciji za trg vrednostnih papirjev. Za vse nasteto je odgovorna uprava druzbe. Nada
naloga je izraziti mnenje o tem.

Revizijo posameznih zadev iz prvega odstavka smo opravili v skladu z mednarodnimi standardi
revidiranja ter Zakonom o investicijskih skladih in druzbah za upravljanje (Uradni list RS, §t. 110/02,
73103, 32/04, 42/04, 26/05 in 68/05). Revizija je naértovana in izvedena tako, da daje primerno
zagotovilo, da raéunovodski izkazi s prilogami ne vsebujejo bistveno napaénih navedb, da je bila
pri obvladovanju tveganj, zagotavljanju varnosti in skrbnosti poslovanja ter pripravi obvestil in
porocil Agenciji za trg vrednostnih papirjev spostovana zakonodaja ter da ima druzba KD
Investments, druzba za upravlanje, d.c.0., vzpostavliene notranje kontrole in kakovosten
informacijski sistem. Prepri¢ani smo, da je nasa revizija primerna podlaga za nage mnenije, ki je
podano v skladu s 6. &lenom Sklepa o podrobnejsi obliki, najmanjSem obsegu ter vsebini
revizijskega pregleda in poroéila o revidiranju letnega porocila druzbe za upravijanje (Uradni list
RS, &t. 80/03, 133/03 in 1/05).

Na podlagi opravljenih revizijskih postopkov izdajamo o zadevah, navedenih v prvem odstavku
tega poroéila, pritrdiino mnenje.

Ljubljana, 12. aprila 2007

PricewaterhouseCoopers d.o.o.

Mojca Vretar Joze Plevnik
Pooblastena revizorka  Namestnik predsednika uprave

CS"O‘&Q \\mbnm /ozi: / Yerne L’

Druzba je vpisana v sodni register pri OkroZnem sodi3u v Ljubljani s sklepom Srg 200110427 z dne 19.07.2001, pod vloZno dtevilko
12156800 ter v register revizijskih druzb pri Slovenskem in3titutu za revizijo pod 3tevilko RD-A-014. Visina vpisanega osnovnega
kapitala je 8.340.000 SIT. Seznam zaposlenih revizorjev z veljavno licenco za delo je na voljo na sedezu druzbe.



LETNI RACUNOVODSKI IZKAZI

IZJAVA UPRAVE

Uprava potrjuje racunovodske izkaze po stanju na dan 31. decembra 2006 na straneh od 11
do 14 in uporabljene racunovodske usmeritve ter pojasnila k radunovodskim izkazom na
straneh od 16 do 42.

Uprava je odgovorna za pripravo letnega porocila, tako da ta predstavlja resni¢no in posteno
sliko premozenjskega stanja druzbe in izidov poslovanja za leto 2006.

Uprava potrjuje, da so bile dosledno uporabljene ustrezne racunovodske usmeritve ter da so
bile ratunovodske ocene izdelane po nacelu previdnosti in dobrega gospodarjenja. Uprava
tudi potrjuje, da so raCunovodski izkazi, skupaj s pojasnili, izdelani na podlagi predpostavke o
nadaljnjem poslovanju druzbe ter v skladu z veljavho zakonodajo in s slovenskimi
raCunovodskimi standardi.

Uprava je tudi odgovorna za ustrezno vodenje racunovodstva, za sprejem ustreznih ukrepov
za zavarovanje premozenja ter za prepreCevanje in odkrivanje prevar in drugih nepravilnosti
in nezakonitosti.

Davéne oblasti lahko kadarkoli v roku petih let od dneva, ko je potrebno davek obracunati,
preverijo poslovanje druzbe, kar lahko posledi¢no povzroli nastanek dodatne obveznosti
placila davka, zamudnih obresti in kazni iz naslova davka od dohodkov pravnih oseb ali

drugih davkov ter dajatev. Uprava druzbe ni seznanjena z okoliS€inami, ki bi lahko povzrocile
morebitho pomembno obveznost iz tega naslova.

Ljubljana, 12. april 2007

Clanica uprave Predsednik uprave

DuSanka Maleri¢ Roman Androjna

[y

3}’4&5\—

KD INVESTMENTS d.0.0,

Celovika 206
Ljubljana
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Bilanca stanja na dan 31. decembra 2006

(v tiso€ sit) Pojasnilo  31.12.2006 1.1.2006 31.12.2005

SREDSTVA

Dolgoroéna sredstva

Neopredmetena dolgorocna sredstva in

dolgoroCne aktivhe Casovne razmejitve 1 22.873 41.123 41.123

Opredmetena osnovna sredstva 2 36.485 54.505 54.505

Dolgoroc¢ne finan¢ne nalozbe 3 443.821 416.039 421.577

OdlozZene terjatve za davek 20 1.268 1.394 0

504.447 513.061 517.205

Kratkoro¢na sredstva

Kratkoro&ne finanéne nalozbe 4 2.639.596 1.691.924 1.632.382

KratkoroCne poslovne terjatve 5 53.893 129.463 200.527

Denarna sredstva 6 21.424 52.397 52.397
2.714.913 1.873.784 1.885.306

Kratkoroc¢ne aktivhe ¢asovne

razmeiitve 7 5.438 14.622 14.622

SKUPAJ SREDSTVA 3.224.798 2.401.467 2.417.133

Zunajbilan¢na sredstva 3 166.626 0 0

OBVEZNOSTI DO VIROV SREDSTEV

Kapital 8

Vpoklicani kapital 160.000 160.000 160.000

Kapitalske rezerve 129.899 129.899 129.899

Rezerve iz dobicka 18.644 18.644 18.644

Presezek iz prevrednotenja 2.161 2.098 84.342

Preneseni Cisti poslovni izid 224.366 912.231 180.000

Cisti poslovni izid poslovnega leta 501.923 0 687.866
1.036.993 1.222.872 1.260.751

Rezervacije in dolgoro¢ne pasivne

¢asovne razmejitve 9 3.727 5.576 0

Dolgoro¢éne obveznosti

Dolgoroé€ne finanéne obveznosti 10 2.009.520 0 0

OdlozZene obveznosti za davek 20 0 7.711 0
2.009.520 7.71 0

Kratkoro€ne obveznosti

Kratkoro&ne finanéne obveznosti 10 0 1.008.965 979.960

Kratkoro¢ne poslovne obveznosti 11 114.932 120.496 120.496

114.932 1.129.461 1.100.456

Kratkoro¢ne pasivne ¢asovne

razmejitve 12 59.626 35.847 55.926

SKUPAJ OBVEZNOSTI DO VIROV

SREDSTEV 3.224.798 2.401.467 2.417.133

Zunajbilanéne obveznosti 3 166.626 0 0
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Izkaz poslovnega izida za leto, kon€ano 31. decembra 2006

(v tiso€ sit) Pojasnilo 2006 2005
Cisti prihodki od prodaje 14A 2.385.188 2.468.978
Drugi poslovni prihodki 2.424 23.746
2.387.612 2.492.724
Stroski blaga, materiala in storitev 14B (1.347.292)  (1.187.206)
Stroski dela 14B (264.368) (317.361)

Odpisi vrednosti 14B
Amortizacija (33.964) (35.557)
Prevrednotovalni poslovni odhodki (1.913) (39)
Drugi poslovni odhodki 14B (1.612) (2.072)
(1.649.149)  (1.542.235)
Finan¢ni prihodki iz delezev 15 2.070 14.970
Finanéni prihodki iz danih posojil 15 86.592 65.323
Financni prihodki iz poslovnih terjatev 15 210 81
88.872 80.374

Finan¢ni odhodki iz oslabitev in odpisov finan¢nih

nalozb 16 (29.451) (110)
Financni odhodki iz finan&nih obveznosti 16 (100.064) (102.441)
Financni odhodki iz poslovnih obveznosti 16 (855) (233)
(130.370) (102.784)
Drugi prihodki 17 591 400
Drugi odhodki 18 (805) (5.859)
(214) (5.459)
Davek iz dobicka 21 (202.413) (234.754)
OdloZeni davek 20 7.585 0
Cisti poslovni izid obraéunskega obdobja 501.923 687.866
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Izkaz denarnih tokov za leto, kon¢ano 31. decembra 2006

(v tiso€ sit) Pojasnilo 2006 2005
A. Denarni tokovi pri poslovanju

a) Postavke izkaza poslovnega izida 584.869 723.405
Poslovni prihodki (razen za prevredn.) in finan¢ni prihodki iz

poslovnih terjatev 14A, 17 2.387.603 2.470.696
Poslovni odhodki brez amortizacije (razen za prevredn.) in 14B, 16,

finan€ni odhodki iz poslovnih obveznosti 18 (1.607.907) (1.512.537)
Davki iz dobi¢ka in drugi davki, ki niso zajeti v poslovnih

odhodkih 20, 21 (194.827) (234.754)
b) Spremembe Cistih obratnih sredstev poslovnih

postavk bilance stanja 101.059 (196.736)
ZacCetne manj kon¢ne poslovne terjatve 83.768 (50.269)
Zacetne manj kon¢ne aktivne ¢asovne razmejitve 9.184 (12.891)
ZaCetne manj kon¢ne odloZene terjatve za davek 126 0
Koné&ni manj zacetni poslovni dolgovi (6.238) (178.822)
Koncéne manj zaCetne pasivne ¢asovne razmejitve in

rezervacije 21.930 45,246
Kon&ne manj zaCetne odloZene obveznosti za davek (7.711) 0
c) Prebitek prejemkov (izdatkov) pri poslovanju (a + b) 685.928 526.669
B. Denarni tokovi pri naloZzbenju

a) Prejemki pri nalozbenju 2.753.054 257.400
Prejemki od dobljenih obresti in delezev v dobi¢ku drugih, Ki

se nanasajo na naloZbenje 4,15 99.384 66.658
Prejemki od odtujitve opredmetenih osnovnih sredstev 14A 600 0
Prejemki od odtujitve dolgoro¢nih finan&nih nalozb 3 46.910 190.742
Prejemki od odtujitve kratkoroCnih financnih nalozb 4 2.606.160 0
b) Izdatki pri nalozbenju (3.683.644) (53.957)
Izdatki za pridobitev neopredmetenih sredstev 1 (2.862) (28.972)
Izdatki za pridobitev opredmetenih osnovnih sredstev 2 (10.545) (24.920)
Izdatki za pridobitev dolgorocnih finan¢nih nalozb 3 (104.022) (65)
Izdatki za pridobitev kratkoroCnih finan¢nih nalozb 4 (3.566.215) 0
c) Prebitek prejemkov (izdatkov) pri nalozbenju (a + b) (930.590) 203.443
C. Denarni tokovi pri financiranju

a) Prejemki pri financiranju 2.107.793 979.960
Prejemki od povecanja dolgoroénih finan¢nih obveznosti 10 1.997.793 0
Prejemki od povecanja kratkoro€nih financnih obveznosti 10 110.000 979.960
b) Izdatki pri financiranju (1.894.104) (1.714.155)
Izdatki za dane obresti, ki se nanasajo na financiranje 10 (116.178)  (102.513)
Izdatki za odplacila dolgoro€nih finan€nih obveznosti 10 0 (980.645)
Izdatki za odplacila kratkorocnih finan¢nih obveznosti 10 (1.090.060) 0
Izdatki za izplacila dividend in drugih deleZev v dobicku 8 (687.866) (630.997)
c) Prebitek prejemkov (izdatkov) pri financiranju (a + b) 213.689 (734.195)
C. Konéno stanje denarnih sredstev 6 21.424 52.397
Denarni izid v obdobju (seStevek A. c), B. c) in C. c)) (30.973) (4.083)
Zacetno stanje denarnih sredstev 52.397 56.480
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Izkaz gibanja kapitala za leto, kon€ano 31. decembra 2006

Kap. rezerve

Splosni Cisti
prevredn. Preneseni dobicek Presezek
Vpoklicani popr. Zakonske Cisti posl. iz
(v tiso€ sit) kapital kapitala rezerve  dobicek leta  prevredn. Skupaj
Stanje 31. 12. 2004 160.000 129.899 18.644 0 810.997 0 1.119.540
Prenos izida preteklih
let 0 0 0 810.997(810.997) 0 0
Stanje 1. 1. 2005 160.000 129.899 18.644 810.997 0 0 1.119.540
Premiki v kapital
Vnos Gistega posl. izida 0 0 0 0 687.866 0 687.866
Vnos prevrednotenj
kapitala 0 0 0 0 0 84.342 84.342
Premiki iz kapitala
Izpla¢. deleza in nagrad
nadzornemu svetu 0 0 0 (630.997) 0 0 (630.997)
Stanje 31. 12. 2005 160.000 129.899 18.644 180.000 687.866 84.342 1.260.751
Prenos izida preteklih
let 0 0 0 687.866(687.866) 0 0
Prilagoditve SRS(2006) 0 0 0 44.365 0 (82.244) (37.879)
Stanje 1. 1. 2006 160.000 129.899 18.644 912.231 0 2.098 1.222.872
Premiki v kapital
Vnos Gistega posl. izida 0 0 0 0 501.923 0 501.923
Vnos prevrednoten;
kapitala 0 0 0 0 0 63 63
Premiki iz kapitala
Izpl. deleza in nagrad
nadzornemu svetu 0 0 0 (687.865) 0 0 (687.865)
Stanje 31. 12. 2006 160.000 129.899 18.644 224.366 501.923 2.161 1.036.993

Uporaba Cistega dobi¢ka poslovnega leta

(v tiso€ sit) 2006
Cisti dobigek poslovnega leta 501.923
Preneseni Cisti dobi¢ek 224.366
Bilanéni dobic¢ek 726.289
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PRICEAATERHOUSE(QOPERS

PricewaterhouseCoopers d.o.o.
Cesta v Klete 15, 1000 Ljubljana

Telephone (01) 583 6000

Facsimile (01) 583 6099

Maticna st. : 5717159

Davena 3t 35498161

POROCILO NEODVISNEGA REVIZORJA
Druzbeniku druzbe KD Investments, druzba za upravljanje, d.o.o.

Revidirali smo priloZzene ratunovodske izkaze gospodarske druzbe KD Investments, druzba za
upravljanje, d.o.o0., ki vkljutujejo bilanco stanja dan 31. decembra 2006, izkaz poslovnega izida,
izkaz gibanja kapitala in izkaz denarnih tokov za tedaj kongano leto ter povzetek bistvenih
ratunovodskih usmeritev in druge pojasnjevalne opombe. Pregledali smo tudi poslovno porogilo.

QOdgovornost poslovodstva za raéunovodske izkaze

Poslovodstvo je odgovorno za pripravo in posteno predstavitev teh ratunovodskih izkazov v skladu
s slovenskimi ratunovodskimi standardi. Ta odgovernost vklju€uje: vzpostavitev, delovanje in
vzdrZzevanje notranjega kontroliranja, povezanega s pripravo in posteno predstavitvijo
ratunovodskih izkazov, ki ne vsebujejo pomembno napacne navedbe zaradi prevare ali napake,
izbiro in uporabo ustreznih ratunovodskih usmeritev ter pripravo ratunovodskih ocen, ki so
utemeljene v danih okoli$¢inah.

Revizorjeva odgovornost

Nasa odgovornost je izraziti mnenje o teh radunovodskih izkazih na podlagi revizije. Revizijo smo
opravili v skladu z mednarodnimi standardi revidiranja. Ti standardi zahtevajo od nas izpolnjevanje
eticnih zahtev ter nalrtovanje in izvedbo revizije za pridobitev sprejemljivega zagotovila, da
ragunovodski izkazi ne vsebujejo pomembno napaéne navedbe.

Revizija vklju¢uje izvajanje postopkov za pridobitev revizijskih dokazov o zneskih in razkritjih v
ragunovodskih izkazih. Izbrani postopki so odvisni od revizorjeve presoje in vkljudujejo tudi
ocenjevanje tveganj napatne navedbe v ratunovodskih izkazih zaradi prevare ali napake. Pri
ocenjevanju teh tveganj prou¢i revizor notranje kontroliranje, povezano s pripravijanjem in
postenim predstavljanjem raéunovodskih izkazov druZbe, da bi dologil okoli$¢inam ustrezne
revizijske postopke, ne pa, da bi izrazil mnenje o uspe3nosti notranjega kontroliranja druzbe
Revizija vkljucuje tudi ovrednotenje ustreznosti uporablienih ra&unovodskih usmeritev in
utemeljenosti ractunovodskih ocen poslovodstva kot tudi ovrednotenje celotne predstavitve
ratunovodskih izkazov. Verjamemo, da so pridobljeni revizijski dokazi zadostna in ustrezna
podlaga za nase revizijsko mnenje.

Mnenje

Po naSem mnenju so raunovodski izkazi resniten in posten prikaz finanénega stanja gospodarske
druzbe KD Investments, druzba za upravijanje, d.c.o. na dan 31. decembra 2006, ter njenega
poslovnega izida in denarnih tokov za tedaj kon&ano leto v skladu s slovenskimi radunovodskimi
standardi, Zakonom o investicijskih skladih in druzbah za upravijanje (Uradni list RS, &t. 110/02,
73/03, 32/04, 42/04, 68/05, 28/06 in 114/06) ter zakonom o trgu vrednostnih papirjev.

Poslovno porogilo je skladno z revidiranimi ratunovodskimi izkazi.
Ljubljana, 12. aprila 2007
PricewaterhouseCoopers d.o.o.

Mojca Vre&ar JozZe Plevnik
Pooblastena revizorka Namestnik predsednika uprave
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Druzba je vpisana v sodni register pri Okroznem sodid¢u v Ljubljani s sklepom Srg 200110427 z dne 19.07.2001, pod vio¥no Stevilko
12156800 ter v register revizijskih druzb pri Slovenskem institutu za revizijo pod Stevilko RD-A-014. ViSina vpisanega osnovnega
kapitala je 8.340.000 SIT. Seznam zaposlenih revizorjev z veljavno licenco za delo je na voljo na sedezu druzbe.
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PRILOGE K RACUNOVODSKIM IZKAZOM

UPORABLJENE TEMELJNE RACUNOVODSKE USMERITVE

1. Temelji za pripravo racunovodskih izkazov

Racunovodski izkazi druzbe KD Investments d. o. o. so pripravljeni v skladu z
raCunovodskimi in poro€evalskimi zahtevami slovenskih racunovodskih standardov. Temeljni
namen slovenskih raCunovodskih standardov (v nadaljevanju SRS) je upostevati splosno
mednarodno racunovodsko prakso, finanCno pojmovanje kapitala in zahtevo po realni
ohranitvi kapitala.

Slovenski institut za revizijo je dne 17. novembra 2005 sprejel nove racunovodske standarde
SRS 20086, ki so se priCeli uporabljati s 1. januarjem 2006.

Ob prehodu na SRS 2006 je druzba opravila prilagoditve in preracune postavk v
racunovodskih izkazih skladno s 15. to¢ko uvoda v SRS 2006. Primerjalni podatki za leto
2005 niso preracunani po SRS 2006, temvec¢ so le smiselno izkazani v postavkah v veljavnih
shemah izkazov po SRS 2006.

1.1. Sestava skupine povezanih druzb
Podjetja v skupini

Podjetja v skupini druzbe so druzbe, v katerih imajo obvladujo¢a druZba in njene odvisne
druzbe posredno ali neposredno ve¢ kot polovico glasovalnih pravic. Odvisne druzbe so
popolno konsolidirane od dne obvladovanja in izklju€ene iz popolne konsolidacije takoj, ko jih
druzba ne obvladuje vec.

Pridruzena podjetja

Pridruzene druzbe so druzbe, v katerih imajo druzba in njene odvisne druzbe posredno ali
neposredno med 20,00 % in 50,00 % lastniStva v kapitalu in pomemben, ne pa prevladujoc
vpliv.

FinanCne nalozbe v podjetja v skupini in pridruzena podjetja se v raCunovodskih izkazih
druzbe obracunavajo po nabavni vrednosti. Nabavna vrednost se izmeri kot celoto postenih
vrednosti (na datum pridobitve) danih sredstev, nastalih in prevzetih dolgov ter vseh
stroskov, ki jih je mogocCe neposredno pripisati pridobitvi.

Odstotek Velikost Poslovni
Sedez udelezbe  Sredstva kapitala izid leta
Ime podjetja podjetja v kapitalu (v tiso€ sit) (v tisoC sit) (v tiso€ sit)

Podjetje v skupini
ABDS d.d.* Sarajevo, FBIH58,73 % 871.042 854.898 215.447
*v letu 2005: 40,01 %, pridruzeno podijetje

Med dolgoro¢nimi finan€nimi nalozbami druzba izkazuje nalozbo v podjetie ABDS d. d.,
Sarajevo, BIH. Druzba je v letu 2006 pridobila dodatnih 18,72 % druzbe ABDS d. d.,
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Sarajevo. Podjetje ABDS d. d. je z dnem 1. 6. 2006 vstopilo v skupino KD Holding in se
popolno konsolidira (v letu 2005 pridruzeno podjetje).

Nabavna vrednost nalozbe v delnice druzbe ABDS d. d. na dan 31. 12. 2006 znaSa
1.149.324,30 evra oziroma 275.424 tiso¢ sit.

Skupinski izkazi

KD Investments d. o. o. je skladno s 56. ¢lenom ZGD-1 zavezana k izdelavi konsolidiranih
izkazov. Druzba je sama odvisna druzba, saj je njen 100 % lastnik druzba KD Holding d. d. in
se uskupinja v okviru Skupine KD Holding. Skladno z Uredbo Komisije (ES) §t. 1725/2003 z
dne 29. septembra 2003 o sprejetju nekaterih mednarodnih racunovodskih standardov v
skladu z Uredbo (ES) st. 1606/2002 Evropskega parlamenta in Sveta (Uredba) je KD Holding
d. d., kot edini lastnik druzbe, privolil, da druzbi ni potrebno sestavljati skupinskih
raCunovodskih izkazov. Konsolidirano letno porocilo Skupine KD Holding je na voljo na
sedezu druzbe KD Holding d. d., Celovska 206, Ljubljana.

2. Pojasnila raGunovodskih usmeritev
2.1. Neopredmetena dolgoro¢na sredstva

Neopredmeteno sredstvo je razpoznavno nedenarno sredstvo brez fizicnega obstoja in se
pripozna zgolj, kadar je verjetno, da bodo pri¢akovane prihodnje gospodarske koristi, ki se
mu pripisujejo, pritekale v druzbo in je mogoce zanesljivo izmeriti njegovo nabavno vrednost.

Neopredmeteno sredstvo se po zaCetnem pripoznanju izkazuje po njegovi nabavni vrednosti,
zmanjSani za amortizacijski popravek in nabrane izgube zaradi slabitve (model nabavne
vrednosti). Druzba oceni, ali je doba koristnosti neopredmetenega sredstva koncéna ali
nedolo¢ena. Neopredmeteno sredstvo s konéno dobo koristnosti se amortizira glede na dobo
koristnosti. Neopredmetena sredstva z nedolo¢no dobo koristnosti se ne amortizirajo. Druzba
uporablja metodo enakomernega ¢asovnega amortiziranja.

Med neopredmetenimi sredstvi druzba izkazuje neopredmetena sredstva s konéno dobo
koristnosti, in sicer programsko opremo in usredstvene stroske nalozb v tuja opredmetena
osnovna sredstva.

2.2. Opredmetena osnovna sredstva

Opredmetena osnovna sredstva so sredstva, ki jih ima druzba zato, da jih uporablja pri
proizvajanju ali dobavljanju proizvodov ali opravljanju storitev, jih daje v najem drugim ali
uporablja za pisarniSke namene ter jih bo pricakovano uporabljala v ve¢ kot enem
obracunskem obdobju.

Po zaCetnem pripoznanju se izkazujejo po nabavni vrednosti, zmanjSani za amortizacijski
popravek vrednosti in nabrano izgubo zaradi oslabitve (model nabavne vrednosti). Nabavna
vrednost zajema njihovo nakupno ceno, uvozne carine ter nepovratne dajatve ter
neposredne stroSke usposobitve za uporabo. Pozneje nastali stroSki, ki so povezani z
opredmetenimi osnovnimi sredstvi, pove€ujejo njihovo nabavno vrednost le, e povecujejo
prihodnje koristi v primerjavi s prej ocenjenimi in jih je mogo€e zanesljivo izmeriti. StroSki
vzdrzevanja in popravil se izkazujejo v izkazu poslovnega izida v obdobju, ko so nastali.

Pripoznanje knjigovodske vrednosti opredmetenih osnovnih sredstev se odpravi ob

odtujitvah ali ker od njih ni ve€¢ mogoce pri¢akovati koristi. Dobi¢ki ali izgube, ki izhajajo iz
odprave pripoznanja posameznega sredstva in se izraCunajo na podlagi razlike med Cistim
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donosom ob odtujitvi in knjigovodsko vrednostjo sredstev, se izkazujejo med
prevrednotovalnimi prihodki ali poslovnimi odhodki.

Opredmetena osnovna sredstva so ra¢unalni8ka oprema, druga oprema in drobni inventar.
Kot opredmetena osnovna sredstva, usposobljena za uporabo, se Steje tudi drobni inventar,
katerega doba uporabnosti je dalj3a od enega leta in katerega posamicna vrednost ne
presega tolarske protivrednosti 500 evrov.

Opredmetena osnovna sredstva so raCunalniSka oprema, druga oprema in osnovna sredstva
v pridobivanju.

Amortizacija

Podjetje v okviru celotne dobe uporabnosti posameznega neopredmetenega sredstva in
opredmetenega osnovnega sredstva dosledno razporeja njegov amortizirljivi znesek med
posamezna obraCunska obdobja kot tedanjo amortizacijo. Podjetje uporablia metodo
enakomernega ¢asovnega amortiziranja. Amortizacija se obraCunava posamicno.

V druzbi uporabljene amortizacijske stopnje v letu 2006 so naslednje:

Najnizja Najvisja
stopnja stopnja
(Ne)opredmeteno sredstvo % %
Neopredmetena dolgoro¢na sredstva:
Vlaganja v tuja osnovna sredstva 10,00 33,30
Programska oprema 20,00 33,30
Opredmetena osnovna sredstva:
PisarniSka oprema 25,00 33,30
Motorna vozila 12,50 33,30
Racunalniki 50,00 50,00
Tiskalniki in ostala strojna oprema 25,00 33,30
Drobni inventar 25,00 33,30

2.3. Finanéne nalozbe

Finan€ne nalozbe so sestavni del finan¢nih inStrumentov podjetja in so finan¢na sredstva, ki
jih ima druzba, da bi z donosi, ki izhajajo iz njih, poveCevala svoje finanCne prihodke.
Finan&no sredstvo je vsako sredstvo, ki je denar, kapitalski indtrument drugega podjetja ali
pogodbena pravica prejeti denar ali finan¢no sredstvo drugega podjetja.

Finan¢na nalozba se v knjigovodskih razvidih in bilanci stanja pripozna kot finan¢no
sredstvo, Ce:

a) je verjetno, da bodo pritekale gospodarske koristi, povezane z njo,

b) je mogoce nabavno vrednost zanesljivo izmeriti.

Finan¢ne naloZbe se pri zaCetnem pripoznanju razvrstijo v:
- finan€na sredstva, izmerjena po posteni vrednosti prek poslovnega izida,
finan¢ne nalozbe v posesti do zapadlosti v pladilo,
finanCne nalozbe v posoijila ali
za prodajo razpolozljiva finan¢na sredstva.
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Po posteni vrednosti se izkazujejo finanCne nalozbe, izmerjene po posteni vrednosti prek
poslovnega izida in za prodajo razpolozljive finanéne nalozbe. Posojila in terjatve ter
finan¢na sredstva v posesti do zapadlosti so izkazani po odplacni vrednosti.

Postena vrednost je znesek, s katerim je mogoCe zamenjati sredstvo med dobro
obved€enima in voljnima strankama v premiSlienem poslu. Za Kkotirajoe financne
instrumente, za katere obstaja cena na delujoem trgu, se postena vrednost ugotavlja kot
zmnozek enot finan€nega inStrumenta in kotirajoCe trzne cene (zakljuéni trzni teca;j).

Nakupi in prodaje finan¢nih sredstev, izmerjenih po posteni vrednosti prek poslovnega izida
in v posesti za trgovanje, se v poslovnih knjigah pripoznajo na datum trgovanja — torej na
dan, na katerega se druzba obveze, da bo finan¢na sredstva kupila ali prodala. Finan¢ne
nalozbe v posoijila in finanéne nalozbe v posesti do zapadlosti pa se pripoznajo po datumu
poravnave. Vsa finanCna sredstva, katerih poStena vrednost se ne pripoznava skozi izkaz
poslovnega izida, se zaetno pripoznajo po posteni vrednosti s priStetimi stroski posla.

Pripoznanje finan¢nega sredstva v druzbi se odpravi, Ce se pravice do koristi, dolo¢enih v
pogodbi, izrabijo, ¢e ugasnejo ali Ce se prenesejo skoraj vsa tveganja in koristi, povezane z
lastnistvom financnega sredstva. Ravno tako se pripoznavanje financnega sredstva odpravi,
Ce druzba sicer ni prenesla tveganj in koristi, povezanih z lastniStvom financnega sredstva,
ga pa ne obvladuje veé. Steje se, da druzba ne obvladuje veé finanénega sredstva, ¢e ima
prevzemnik dejansko sposobnost prodati finan&no sredstvo v njegovi celoti neki nepovezani
tretji osebi in je zmozZen izvrSiti to svojo sposobnost enostransko in brez nalaganja dodatnih
omejitev za prenos.

Postena vrednost je znesek, s katerim je mogoCe zamenjati sredstvo med dobro
obves¢enima in voljnima strankama v premisljenem poslu.

Prevrednotenje financnih nalozb je sprememba njihove knjigovodske vrednosti, ne pa
sprememba zaradi pripisa pogodbenih obresti ali sprememb glavnice. Pojavi se predvsem
kot prevrednotenje zaradi njihove okrepitve, oslabitve ali odprave oslabitve. Prevrednotenje
finan¢nih nalozb se opravi na dan bilanciranja. Finan¢ne nalozbe, izrazene v tuji valuti, se na
dan bilanciranja preracunajo po srednjem te€aju Banke Slovenije.

2.3.1. Za prodajo razpolozljiva finan€na sredstva

Za prodajo razpolozljiva finan¢na sredstva so tista neizpeljana finanéna sredstva, ki so
opredeljena kot razpoloZljiva za prodajo ali niso razvrS¢ena v katero od prej navedenih
kategorij. V druzbi te finanCne nalozbe predstavljajo glavni finan¢ni potencial, ki bo v
prihodnosti porablijen za pridobivanje novih nalozb v skladu s poslovno politiko druzbe.
Finan&ne naloZbe delimo na kratkoroéne in dolgoro¢ne.

Po zaletnem pripoznanju druzba izmeri za prodajo razpoloZljiva sredstva po poSteni
vrednosti. Postena vrednost je dokazana, Ce je objavljena cena na delujoem borznem trgu
vrednostnih papirjev ali e obstaja model vrednotenja, pri katerem so vlozki podatkov vanj
dokazani, saj prihajajo z delujoCega trga. Spremembe poStene vrednosti — razen izgub
zaradi oslabitve - so izkazane neposredno v kapitalu kot pove€anje (dobicek) ali zmanjSanje
(izguba) presezka iz prevrednotenja. Ce je postena vrednost finanénega sredstva,
razpolozljivega za prodajo, manjSa od njegove pripoznane vrednosti, se pripozna negativni
presezek iz prevrednotenja.

Obresti, izraunane po metodi efektivnih obresti, se pripoznajo v poslovnem izidu. Dividende

za kapitalski inStrument se pripoznajo v poslovnem izidu, ko druzba pridobi pravico do
placila.
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Pri odpravi pripoznanja za prodajo razpolozljivega finanCnega sredstva se nabrane
prilagoditve v kapitalu odpravijo in u€inki izkaZejo v izkazu poslovnega izida.

Druzba na dan bilance stanja oceni, ali obstaja kak nepristranski dokaz o morebitni
oslabljenosti finanénega sredstva. Ce tak dokaz obstaja, je potrebno finanéno nalozbo
prevrednotiti zaradi oslabitve. Ce je bilo zmanj$anje postene vrednosti finanénega sredstva,
razpoloZljivega za prodajo, pripoznano neposredno kot negativni presezek iz prevrednotenja
in obstajajo nepristranski dokazi, da je to sredstvo oslabljeno, se za nabrano izgubo najprej
zmanjSa negativni presezek iz prevrednotenja in pripoznajo prevrednotovalni financni
odhodki. Znesek celotne nabrane izgube, za katerega se zmanjSa negativni presezek iz
prevrednotenja in pripoznajo prevrednotovalni finanéni odhodki, je razlika med nabavno
vrednostjo in sprotno poSteno vrednostjo, zmanjSano za izgubo zaradi oslabitve takSnega
finanénega sredstva, ki je bila pripoznana v poslovnem izidu kot prevrednotovalni finanéni
odhodek.

2.3.2. Financne nalozbe v posojila

Posojila so neizpeljana finan¢na sredstva z dolo¢enimi ali dologljivimi placili, ki ne kotirajo na
borznem trgu. Merijo se po odplac¢ni vrednosti po metodi efektivnih obresti. Povecujejo se s
posojanjem sredstev, dobavo blaga ali storitev drugim, kadar druzba nima namena trgovati z
njimi.

V bilanci stanja se izkazujejo kot dolgoroéne in kratkoroCne finanCne nalozbe. Posojila, ki
zapadejo v placilo v dobi, krajSi od enega leta, se razvrstijo med kratkorocne financ¢ne
nalozbe.

24. Terjatve

Terjatve so na premozenjskopravnih in drugih razmerjih zasnovane pravice zahtevati od
dolocene osebe placilo dolga, dobavo kakih stvari ali opravitev kake storitve.

Terjatve se pojavljajo ve€inoma do kupcev ali drugih financerjev prodanih proizvodov in
opravljenih storitev, lahko pa tudi do dobaviteljev prvin poslovnega procesa, do zaposlencev,
do financerjev in do uporabnikov finan¢nih nalozb.

Terjatve so lahko dolgoro&ne ali kratkoro€ne. KratkoroCne terjatve se predvidoma udenarijo v
letu dni. Terjatve vsebujejo terjatve do kupcev, druge terjatve v zvezi s prihodki od
poslovanja in druge terjatve. Terjatve se raz€lenjujejo na tiste, ki se nanasajo na podjetja v
skupini, pridruzena podjetja in druge.

Terjatev se v knjigovodskih razvidih in bilanci stanja na podlagi ustreznih listin pripozna kot
sredstvo, ko se zacnejo obvladovati nanjo vezane pogodbene pravice. Terjatve vseh vrst se
ob zaletnem pripoznavanju izkazujejo v zneskih, ki izhajajo iz ustreznih listin, ob
predpostavki, da bodo popla¢ane. Prvotne terjatve se lahko kasneje povecajo ali pa ne glede
na prejeto placilo ali drugaéno poravnavo tudi zmanjSajo za vsak znesek, utemeljen s
pogodbo.

Poslovne terjatve so najprej pripoznane po posteni vrednosti, nato pa se praviloma merijo po
odplagni vrednosti po metodi efektivnih obresti, zmanjSani za slabitve. Poslovne terjatve so
oslabljene, ¢e obstajajo nedvoumni pokazatelji, da je vnovéljivost terjatev vprasljiva zaradi
npr. dolznikove nelikvidnosti, uvedbe prisiine poravnave ali ste¢aja. Ce taki dokazi obstajajo,
je pri terjatvah, izkazanih po odplacni vrednosti, potrebno preveriti, ali je nastala izguba
zaradi oslabitve, ki se pripozna v poslovnem izidu kot finan¢ni odhodek. lzguba zaradi
oslabitve je znesek, za katerega knjigovodska vrednost presega nadomestljivo vrednost
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terjatve. Nadomestljiva vrednost poslovnih terjatev, izkazanih po odplacni vrednosti, se
izraCuna kot sedanja vrednost pri¢akovanih prihodnjih denarnih tokov, razobrestenih po
izvirni efektivni obrestni meri. Slabitve poslovnih terjatev so izkazane kot prevrednotovalni
poslovni odhodek v izkazu poslovnega izida.

Terjatve, izrazene v tuji valuti, se na dan bilanciranja prera¢unajo po srednjem te€aju Banke
Slovenije, povecCanje (zmanjSanje) terjatev iz tega naslova pa povecuje financne prihodke
(odhodke).

2.5. Denarna sredstva

V druzbi se kot denar in denarni ustrezniki izkazujejo gotovina, knjizni denar in depoziti pri
bankah na odpoklic. Izkazujejo se po odplacni vrednosti, po metodi efektivnih obresti.

2.6. Financne in poslovne obveznosti

Dolgoroc¢ni dolgovi so pripoznane obveznosti v zvezi s financiranjem lastnih sredstev, ki jih je
treba v obdobju, daljSem od leta dni, vrniti oziroma poravnati, zlasti v denarju. KratkoroCni
dolgovi pa so tisti, ki jih je treba poravnati v roku leta dni.

Dolgovi so lahko finanéni ali poslovni. Finan¢ni dolgovi so dobljena posojila na podlagi
posojilnih pogodb in so lahko dolgoro¢ni ali kratkoro¢ni. Med kratkoro€nimi dolgovi se
izkazujejo tudi dolgovi do zaposlencev, drzave in drugi dolgovi.

Dolgovi se pripoznajo kot obveznost, Ce je verjetno, da se bodo zaradi njegove poravnave
zmanjSali dejavniki, ki omogoc€ajo gospodarske koristi in je znesek za njegovo poravnhavo
mogocCe zanesljivo izmeriti. Finan¢ni in poslovni dolgovi se pripoznajo kot obveznost, ko ob
upostevanju pogodbenega datuma ali datuma prejemkov oz. prejemov in z njimi povezanih
obracunov nastane obveznost, dolo€ena v pogodbi ali drugem pravnem aktu.

Dolgovi so v zaletku izkazani z zneski, ki izhajajo iz ustreznih listin ob njihovem nastanku, ki
v primeru finan¢nih dolgov dokazujejo prejem denarnih sredstev, v primeru poslovnih dolgov
pa prejem kakega proizvoda ali storitve ali opravljeno delo oz. obraCunani stroSek ali
odhodek, ob predpostavki, da upniki zahtevajo njihovo poplacilo.

Dolgovi se praviloma merijo po odpla¢ni vrednosti po metodi efektivnih obresti. Odplacna
vrednost dolga je znesek, s katerim se dolg izmeri ob zaCetnem pripoznanju, zmanjSan za
odplacilo glavnice, pove€an oz. zmanjSan za nabrano odplacilo razlike med zacetnim in v
placilo zapadlim zneskom.

Dolgovi, izraZeni v tuji valuti, se na dan bilanciranja preracunajo po srednjem teCaju Banke
Slovenije.

Pripoznanja dolgov se odpravijo, e je obveznost, dolo¢ena v pogodbi ali drugem pravnem
aktu, izpolnjena, razveljavljena ali zastarana.

Stroski izposojanja so finan¢ni odhodki.

2.7. Kratkorocne €asovne razmejitve

KratkoroCne ¢asovne razmejitve so terjatve ali druga sredstva ter obveznosti, ki se bodo po
predvidevanjih pojavili v letu dni in katerih nastanek je verjeten, velikost pa zanesljivo

ocenjena. Kratkoro¢ne €asovne razmejitve so lahko usredstvene (aktivne) ali udolgovljene
(pasivne) Casovne razmejitve. Aktivhe asovne razmejitve je mogocCe obravnavati kot terjatve
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oziroma dolgove v SirSem pomenu. Terjatve in obveznosti se nanasajo na znane ali neznane
stranke, do katerih bodo v letu dni nastale prave terjatve in dolgovi.

Aktivne Casovne razmejitve zajemajo kratkoro€no odloZene stroSke oziroma odhodke.

V pasivnih €asovnih razmejitvah so zajeti vnaprej vraCunani stroski oziroma odhodki in
kratkoro&no odloZeni prihodki. Vnaprej vraCunani stroki kasneje pokrivajo dejansko nastale
stroSke iste vrste.

2.8. Odlozeni davek

Odlozeni davek je namenjen pokrivanju zaCasne razlike, ki nastane med knjigovodsko
vrednostjo sredstev in obveznosti do virov sredstev in davéno vrednostjo po metodi
obveznosti po bilanci stanja. So bodisi obdavéljive zaCasne razlike ali odbitne zafasne
razlike. Terjatve in obveznosti za odlozeni davek se v knjigovodskih razvidih in
raCunovodskih izkazih pripoznajo za pomembne zneske. Znesek je pomemben, Ce bi
opustitev njegovega pripoznanja lahko vplivala na poslovne odloCitve uporabnikov, ki
temeljijo na raCunovodskih izkazih.

Terjatve za odlozeni davek so zneski davka iz dobi¢ka, ki bodo povrnjeni v prihodnjih
obdobjih glede na odbitne zaasne razlike, prenos neizrabljenih davénih izgub v naslednja
obdobja in prenos neizrabljenih davénih dobropisov v naslednja obdobja. Obveznosti za
odlozeni davek so zneski davka, ki ga bo potrebno poravnati v prihodnjih obdobijih glede na
obdavcljive zaCasne razlike. Odlozene obveznosti za davek so pripoznane v celoti. Odlozene
terjatve in obveznosti za davek se ne diskontirajo in se pobotajo, ¢e se nanasajo na davek iz
dobicka, ki pripada isti davéni oblasti in imajo podjetja v Skupini zakonsko izterljivo pravico
pobotati odmerjene terjatve in obveznosti za davek.

Terjatve za odlozeni davek za odbitne zaCasne razlike so pripoznane, Ce je verjetno, da bodo
zacCasne razlike odpravljene v predvidljivi prihodnosti in bo na razpolago obdavcljivi dobicek,
tako da bo mogoce izrabiti obdavéljive razlike.

Terjatve za odlozeni davek za neizrabljene davCne izgube in dav&ne dobropise se
pripoznajo, Ce je verjetno, da bo na razpolago prihodnji obdavdljivi dobicek, ki ga bo mogoce
obremeniti za neizrabljene davéne izgube in neizrabljene davéne dobropise.

Obveznosti za odlozeni davek se pripozna, Ce se sredstva prevrednotijo, pri obraCunu davka
pa se ne opravijo ustrezne prilagoditve.

Uginki pripoznavanja terjatev ali obveznosti za odloZeni davek se pripoznavajo kot prihodek
ali odhodek v izkazu poslovnega izida druzbe, razen kadar se davek pojavi iz poslovhega
dogodka, ki se je pripoznal direktno v kapitalu in se evidentira v breme presezka iz
prevrednotenja in ne vpliva na poslovni izid podjetja.

Terjatve in obveznosti za odloZzeni davek se lahko pobotajo, ¢e ima podjetje zakonsko
pravico pobotati odmerjene terjatve za davek in odmerjene obveznosti za davek ter se
terjatve in obveznosti za odloZeni davek nanasajo na davek iz dobi¢ka, ki pripada isti davcni
oblasti.

29. Rezervacije za odpravnine in jubilejne nagrade - drugi dolgoroéni zasluzki
zaposlencev

Druzba je v skladu z zakonodajo drZzave, kolektivhimi pogodbami in internimi akti zavezana k
placilu jubilejnih nagrad zaposlencem ter odpravnin ob njihovi upokojitvi. Druzba enkrat letno
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oblikuje rezervacije za jubilejne nagrade in odpravnine ob upokojitvi. Rezervacije za
odpravnine ob upokojitvi in jubilejne nagrade se pripoznavajo skupinsko. Rezervacije se pri
porabljanju zmanjSujejo neposredno za nastale obveznosti v zvezi s stroski, za katere so bile
oblikovane, zato se pri porabljanju rezervacij stroski ne pojavljajo ve€ v izkazu poslovnega
izida. Pri zmanjSanju rezervacij zaradi njihovega porabljanja ali odpravljanja se uporablja
metoda fifo. Druzba na bilanéni prese€ni dan ugotovi in v izkazu poslovnega izida pripozna
prihodek ali odhodek v zvezi s preradunom rezervacij, kot razliko med zacetnim in konénim
stanjem rezervacij.

Glavne predpostavke, vklju€ene v izracun rezervacij za odpravnine in jubilejne nagrade, so:
diskontna stopnja 2,75 %,
priCakovana rast plac¢ v druzbi in priCakovana rast pla¢ zaradi napredovan;j (inflacija +
2 %)
ocenjena stopnja fluktuacije glede na pretekle podatke (povpre€na stopnja 4 %).

2.10. Prihodki

Prihodki so pove€anja gospodarskih koristi v obracunskem obdobju v obliki povecanja
sredstev ali zmanjSanja dolgov. Prek poslovnega izida vplivajo na velikost kapitala. Prihodki
se pripoznajo, Ce je poveCanje gospodarskih koristi v obraCunskem obdobju povezano s
povecanjem sredstev ali z zmanjSanjem dolga in je to pove€anje mogoce zanesljivo izmeriti.

Prihodki se razllenjujejo na poslovne prihodke, finanéne prihodke in druge prihodke.
Razclenjujejo se tudi na prihodke, ustvarjene v razmerjih do podjetij v skupini, pridruZenih,
drugih povezanih podijetij in drugih podijetij.

Poslovni prihodki so prihodki od prodaje in drugi poslovni prihodki. Prihodke od prodaje
sestavljajo vrednosti prodanih storitev v obraCunskem obdobju. Pripoznajo se v
obracunskem obdobju, v katerem je storitev delno ali v celoti opravljena.

Finan¢ni prihodki so prihodki iz delezev, posojil in terjatev in se pojavljajo v zvezi s financnimi
nalozbami in terjatvami. Raz€lenjujejo se na finan¢ne prihodke, ki niso odvisni od poslovnega
izida (obresti) in prihodke, ki so odvisni od poslovnega izida drugih (dividende, delezi v
dobicku). Obresti se obraCunavajo v sorazmerju s preteCenim obdobjem ter glede na
neodplacani del glavnice in veljavno obrestno mero. Prihodki od dividend se pripoznajo, ko
druzba pridobi pravico do izplacila.

2.11. Stroski

StroSki materiala in storitev so stroSki tistega materiala in storitev, ki se porabljajo pri
nastajanju poslovnih ucinkov in se pojmujejo kot neposredni stroski, ter tudi stroski, ki nimajo
takSne narave in se pojmujejo kot posredni stroSki. StroSki materiala in storitev se
pripoznavajo na podlagi listin, ki dokazujejo, da so praviloma povezani z nastalimi
gospodarskimi koristmi.

Ocenjeni znesek vnaprej vracunanih stroSkov materiala in storitev se izkazuje v postavkah, v
katerih bi se sicer izkazovali takSni dejanski stroSki materiala in storitev. Stroski se krijejo v
breme ustrezne postavke pasivnih ¢asovnih razmejitev.

StroSki materiala in storitev se razvrs€ajo po izvirnih vrstah.

Stroski materiala so stroSki osnovnega in pomoznega materiala ter stroSki porabljene

energije. StroSki storitev so stroSki prevoznih  storitev, komunalnih storitev,
telekomunikacijskih storitev, najemnin, zavarovalnih premij, storitev placilnega prometa,
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stroski storitev nastalih s fizi€cnimi osebami, razen iz delovnega razmerja, stroSki
intelektualnih storitev in drugi stroski storitev.

Strodki amortizacije so zneski nabavne vrednosti neopredmetenih dolgoroc¢nih sredstev in
opredmetenih osnovnih sredstev, ki v posameznih obracunskih obdobjih prehajajo iz teh
sredstev v nastajajoCe poslovne udinke.

2.12. Stroski dela in stroski povracil zaposlenim

StroSki dela in stroski povralil zaposlencem so vse oblike poplacil, ki jih podjetje daje
zaposlenim v zameno za njihovo sluzbovanje in jih podjetje obravnava kot svoje stroSke dela
ali kot deleze v razSirjenem dobicku pred predstavitvijo dobicka v izkazu poslovnega izida. Z
zasluzki so lahko povezane tudi dajatve, ki povecujejo stroSke podjetja ali deleze zaposlenih
v raz8irjenem dobicku.

Druzba na bilan¢ni preseni dan vkalkulira stroSke neizkoriS¢enih dopustov. Druzba meri
pricakovane stroSke nabiranja placanih odsotnosti kot dodatni znesek, za katerega se
priCakuje, da ga bo placalo zaradi neizrabljene pravice, ki se je nabrala do datuma bilance
stanja.

ObraCunavajo se skladno z zakonom, kolektivnho pogodbo, sploSnim aktom podjetja ali
pogodbo o zaposlitvi.

2.13. Odhodki

Odhodki so zmanjSanja gospodarskih koristi v obradunskem obdobju v obliki zmanjSanja
sredstev oziroma povecanja dolgov ter prek poslovnega izida vplivajo na velikost kapitala.

Odhodki se raz€lenjujejo na poslovne, finan¢ne in druge odhodke. Raz¢lenjujejo se tudi na
tiste, ki se pojavljajo v zvezi s poslovnimi u€inki odvisnih, pridruzenih in drugih podjetij.

Finan¢ni odhodki so odhodki za financiranje in odhodki za nalozbenje. Odhodki za
financiranje so predvsem obresti, odhodki za nalozbenje pa imajo naravo prevrednotovalnih
finan¢nih odhodkov. Le ti se pojavijajo v zvezi s finanCnimi nalozbami zaradi njihove
oslabitve, ¢e zmanjSanje njihove vrednosti ni krito s presezkom iz prevrednotenja kapitala.

Odhodki se pripoznajo, ¢e je zmanjSanje gospodarskih koristi v obradunskem obdobju
povezano z zmanjSanjem sredstva ali s poveCanjem dolga in je to zmanjSanje mogoce
zanesljivo izmeriti. Finan¢ni odhodki se pripoznajo ob obracunu ne glede na placila, ki so
povezana z njimi.

2.14. Davki

Davki iz dobi¢ka so obracunani na temelju prihodkov in odhodkov, ki so vkljueni v izkaz
poslovnega izida v skladu z veljavno davéno zakonodajo. V letu 2006 se davek od dohodkov
pravnih oseb obracunava po 25 % stopniji.

2.15. lzkaz gibanja kapitala

Izkaz gibanja kapitala je temeljni raCunovodski izkaz, v katerem so resni¢no in posteno
prikazane spremembe sestavin kapitala za prikazano obracunsko obdobje. Izkaz gibanja

kapitala je sestavljen tako, da posami¢no prikazuje vse sestavine kapitala, zajete v bilanco
stanja.
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2.16. lzkaz denarnih tokov

Izkaz denarnih tokov je temeljni raCunovodski izkaz, v katerem so resni¢no in posteno
prikazane spremembe stanja denarnih sredstev in njihovih ustreznikov za prikazano
obracunsko obdobje. Izkaz denarnih tokov je sestavljen po posredni metodi. V izkazu
denarnih tokov so izkazani denarni tokovi v obdobju, nastali pri poslovanju, naloZbenju in
financiranju. Denarni tokovi so v izkazu denarnih tokov predstavljeni v nepobotanih zneskih.

POJASNILA POSAMEZNIH RESITEV IN VREDNOTENJ

1. Neopredmetena dolgoro¢na sredstva

Neop. dolg.
o Prog;ar::asr:: Drugo sredstva v Skupaj

(v tiso€ sit) P pridobivaniu
Nabavna vrednost
Stanje 31. 12. 2005 35.648 14.679 7.416 57.743
Popravki po otvoritveni bilanci 0 0 0 0
Stanje 1. 1. 2006 35.648 14.679 7.416 57.743
Neposredna povecanja - investicije 2.861 0 0 2.861
ZmanjSanja med letom 0 (13.134) (7.416) (20.550)
Stanje 31. 12. 2006 38.509 1.545 0 40.054
Popravek vrednosti
Stanje 31. 12. 2005 10.733 5.887 0 16.620
Popravki po otvoritveni bilanci 0 0 0 0
Stanje 1. 1. 2006 10.733 5.887 0 16.620
Amortizacija v letu 6.242 2.554 0 8.796
ZmanjSanja med letom 0 (8.235) 0 (8.235)
Stanje 31. 12. 2006 16.975 206 0 17.181
Knjigovodska vrednost 31. 12.
2006 21.534 1.339 0 22.873
Knjigovodska vrednost 31. 12.
2005 24.915 8.792 7.416 41.123
2. Opredmetena osnovna sredstva

Avtomobili RadunalniSka Druga Drobni Skupaj
(v tiso€ sit) oprema oprema inventar
Nabavna vrednost
Stanje 31. 12. 2005 14.427 43.159 51.655 11.319 120.560
Popravki po otvoritveni bilanci 0 0 0 0 0
Stanje 1. 1. 2006 14.427 43.159 51.655 11.319 120.560
Neposredna povecanja —
investicije 4.490 4.657 1.246 152  10.545
ZmanjSanja med letom (3.048) (4.893) (10.253)  (4.311) (22.505)
Stanje 31. 12. 2006 15.869 42.923 42.648 7.160 108.600
Popravek vrednosti
Stanje 31. 12. 2005 7.504 29.602 24.012 4937 66.055
Popravki po otvoritveni bilanci 0 0 0 0 0
Stanje 1. 1. 2006 7.504 29.602 24.012 4937 66.055
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Amortizacija v letu 900 10.479 11.006 2783 25.168
ZmanjSanja med letom (3.048) (4.532) (8.306) (3.222) (19.108)
Stanje 31. 12. 2006 5.356 35.549 26.712 4.498 72115
Knjigovodska vrednost 31. 12.

2006 10.513 7.374 15.936  2.662  36.485
Knjigovodska vrednost 31. 12.

2005 6.923 13.557 27.643 6.382 54.505

Druzba nima finanénih obveznosti iz naslova nakupov opredmetenih osnovnih sredstev.
Opredmetena osnovna sredstva niso zastavljena za zavarovanje obveznosti druzbe.

3. Dolgorocne finanéne nalozbe

(v tiso€ sit) 31.12.2006 1.1.2006
Dolgorocne finanéne nalozbe, razen posojil
Delnice in delezi v druzbah v skupini 275.424 0
Delnice in delezi v pridruzenih druzbah 0 171.339
Druge delnice in deleZi 8.904 8.904
284.328 180.243
Dolgoroc¢na posojila
Dolgoroéna posojila drugim 159.493 235.796
159.493 235.796
Skupaj 443.821 416.039
Nalozbe v pridruzena podjetja
(v tiso€ sit) 2006 2005
Stanje 1. 1. 171.339 158.500
Pridobitve 104.022 0
Pripis rezultata preko IPl — odprava popravka 0 12.950
Pripis rezultata preko kapitala — pripis dobi¢ka 0 84.342
Prenos v odvisno podjetje (275.361) 0
TecCajne razlike 0 (111)
Stanje 31. 12. 0 255.681
Prilagoditve SRS (2006) 0 (84.342)
Nalozbe v odvisna podjetja
(v tiso€ sit) 2006 2005
Stanje 1. 1. 0 0
Prenos iz pridruZenih podjetij 275.361 0
TecCajne razlike 63 0
Stanje 31. 12. 275.424 0
Nalozbe v druge delnice in deleze, razpolozljive za prodajo
(v tiso€ sit) 2006 2005
Stanje 1. 1. 8.904 8.904
Pridobitve 0 0
Stanje 31. 12. 8.904 8.904
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Postena vrednost finan¢nih nalozb v delnice in deleZze je na dan 31. 12. 2006 zna3ala
328.311 tiso¢ sit.

Dolgoroéna posojila

Dolg Crpanja Odpladila Teéajne Druga Dolg
(v tiso€ sit) 1.1. posojil glavnice razlike gibanja  31.12.
Posojilojemalec
Fizicne osebe 235.796 0 (46.909) 57 (11.522) 177.422
Oslabitev 0 (17.929) 0 0 0 (17.929)
Skupaj 235.796 (17.929) (46.909) 57 (11.522) 159.493

Ro¢nost dolgoroéno danih posojil

(v tiso€ sit) 2006
Zapadlost od 1 do 2 let 177.422
Skupaj 177.422

Druzba na dan 31. 12. 2006 ni imela zastavljenih vrednostnih papirjev.
Dolgoroéna posojila tujim fizi€nim osebam

V letu 2000 je druzba odobrila 45 tujim fizicnim osebam iz Federacije BIH dolgoro¢na
posojila za vplacilo osnovnega kapitala ABDS d. d. Vidina odobrenih in &rpanih posojil je
znaSala 1.048.160,00 dem oz. 535.915,70 evra (Stirje obroki po 262.040,00 dem). Obresti D
+ 4 % in glavnice teh posojil so zapadle v pladilo v dveh letih po Crpanju posoijila, zato jih je
druzba na dan 31. 12. 2001 izkazovala med kratkorocnimi nalozbami. V letu 2002 se je z
aneksi dogovorilo, da se vracilo posojil izvaja s pobotanjem dividend druzbe ABDS d. d., ki
bodo pripadale posojilojemalcem in da se viSina posojila poveca za dva dodatna obroka, ki
se prav tako namenita za vplacilo dokapitalizacije druzbe ABDS d. d. V letu 2006 so
kreditojemalci vrnili 195.763,34 eur posojil, tako da na dan 31. 12. 2006 zna$ajo 740.370,41
evra oziroma 177.422 tiso€ sit. Posojila so zavarovana z zastavo delnic druzbe ABDS d. d. v
viSini 166.626 tisoC sit (zunajbilan¢na sredstva).

Druzba je v letu 2006 oslabila dolgoro€no dana posoijila, za katere v zavarovanje ni prejela
zastavljenih delnic, v visini 74.816,65 eur 0z. 17.929 tisoC sit.

4. Kratkoroéne financ¢ne nalozbe

(v tiso€ sit) 31.12.2006 1.1.2006
Kratkoro¢ne finanéne nalozbe, razen posojil
Druge delnice in deleZi 1 1
1
Kratkoro¢na posojila
Kratkoro&na posojila druZzbam v skupini 2.632.285 1.663.780
Kratkorocna posojila drugim 7.310 28.143
2.639.595 1.691.923
Skupaj 2.639.596 1.691.924
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Gibanje kratkoroc¢nih finan¢nih nalozb

Dolg Crpanja Odplaéila Pripis Odplaéila Dolg
(v tisocC sit) 1.1. posajil glavnice obresti obresti 31.12.
Posojilojemalec
Podjetja v skupini 1.663.780 3.561.473 (2.587.424) 84.492 (90.036) 2.632.285
Druga podjetja 640 0 0 0 (2) 638
Fizi¢ne osebe 27.503 4.742 (18.736) 439 (7.276) 6.672
Skupaj 1.691.923 3.566.215 (2.606.160) 84.931 (97.314) 2.639.595

Druzba je na dan 31. 12. 2006 med kratkoroCnimi naloZbami izkazovala posojila dana
druzbam v skupini. Posojila so se ve€inoma obrestovala po davéno priznani obrestni meri na
dan sklenitve pogodbe. Obrestne mere so se gibale v razponu od 3,23 % in 3,63 % p.a.

Druzba med drugimi nalozbami izkazuje posojilo dano fizi¢ni osebi, ki se je obrestovalo po

obrestni meri 12 % p.a.

5. Kratkorocéne poslovne terjatve

(v tiso€ sit) 31.12.2006 1.1.2006
Kratkoro¢ne poslovne terjatve

KratkoroCne poslovne terjatve do druzb v skupini 10.466 1.219
Kratkoro¢ne poslovne terjatve do pridruZzenih druzb 9.002 93.476
Kratkoro¢ne poslovne terjatve do kupcev 18.156 14.575
Kratkoro¢ne poslovne terjatve do drugih 16.269 20.193
Skupaj 53.893 129.463
Roénost kratkoro€nih poslovnih terjatev do kupcev

(v tiso€ sit) 2006 2005
Nezapadle terjatve 37.622 47.949
Zapadlost od 1 do 30 dni 0 31.762
Zapadlost od 61 do 180 dni 2 29.559
Skupaj 37.624 109.270

Med kratkoro&nimi poslovnimi terjatvami do drugih druzba izkazuje 16.915 tiso€ sit terjatev
za preveC plaCane akontacije davka od dohodkov pravnih oseb. Terjatve niso bile

Zavarovane.

6. Denarna sredstva

(v tiso€ sit) 31.12.2006 1.1.2006
Gotovina v blagajni 1 84
Denarna sredstva na racunih 13 52.313
Nocni depoziti 21.410 0
Skupaj 21.424 52.397

Nocni depozit se je obrestoval po 2,025 % p.a.
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7. Kratkorocne aktivne ¢asovne razmejitve

(v tiso¢ sit) 31.12.2006 1.1.2006
Kratkoro¢no odlozeni stroski 5.438 7.875
Kratkoro¢no nezaracunani prihodki 0 6.747
Skupaj 5.438 14.622

Kratkoroéno odloZeni stroski zajemajo razmejene strodke zavarovanj, najemov, narocnin in
druge stroske.

Gibanje kratkoro€nih aktivnih ¢asovnih razmejitev

(v tisog sit) 2006 2005
Stanje 1. 1. 14.622 1.731
Oblikovanje 9.877 19.760
Crpanje (19.061) (6.869)
Stanje 31. 12. 5.438 14.622
8. Kapital

Vpoklicani kapital druzbe KD Investments d. o. o. je opredeljen v aktu o ustanovitvi druzbe in
registriran na sodiS€u ter so ga temu ustrezno vpisali oziroma vplacali njegovi lastniki.
Vpoklicani kapital znasa 160.000 tiso€ sit in je enak registriranemu.

Na skupscini dne 30. 5. 2002 je bil sprejet sklep o preoblikovanju delniske druzbe v druzbo z
omejeno odgovornostjo.

Na osnovi odlo¢be Ljubljanske borze so bile delnice druzbe z oznako KDZ dne 19. 9. 2002
izklju€ene iz trgovanja na prostem trgu borze. Delnice KDZ so bile z dnem 30. 9. 2002
izbrisane iz centralnega registra vrednostnih papirjev.

Po sklepu o uporabi bilanénega dobi¢ka z dne 5. 7. 2006 se je bilan¢ni dobicek leta 2005 v
viSini 687.866 tisoC sit uporabil, kot sledi:

- 680.987 tisoc€ sit — izplacilo druzbeniku kot udelezba na dobicku,

- 6.879 tisoC sit — nagrada ¢lanom nadzornega sveta.

Nerazporejeni Cisti dobicek tekoCega leta je dobicek, ustvarjen v teko¢em letu, zmanjSan za
obracunani davek od dobicka. Druzba je v letu 2006 ustvarila 501.923 tisoC sit Cistega
dobicka poslovnega leta.

V letu 2006 se sploSno prevrednotenje kapitala ni opravljalo.

Rezerve Prenes. Presezek
Vpoklicani Kapital. iz Cisti Dobicek iz
(v tiso€ sit) kapital rezerve dobicka dobi¢ek posl.leta prevred. Skupaj
Vrednost kapitala pred
prevrednotenjem 160.000 129.899 18.644 224.366 501.923 2.161 1.036.993

Splosno prevrednotenje zaradi

ohranjanja kupne moci kapitala v evrih -

0,03 % 48 39 6 172 (266) 1 0
Vrednost kapitala v primeru opravilj.

prevrednotenja kapitala, zaradi

ohranjanja kupne mog¢i v evrih 160.048 129.938 18.650 224.538 501.657 2.162 1.036.993
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Rezerve Prenes. Presezek

Vpoklicani Kapital. iz Cisti Dobicek iz
(v tiso€ sit) kapital rezerve dobicka dobicek posl.leta prevred. Skupaj
Vrednost kapitala pred
prevrednotenjem 160.000 129.899 18.644 224.366 501.923 2.161 1.036.993
Splos$no prevrednotenje zaradi
ohranjanja kupne moci na podlagi rasti
cen zivljenjskih potrebséin — 2,8 % 4480 3.637 522 16.044 (24.742) 59 0
Vrednost kapitala v primeru opravilj.
prevrednotenja kapitala, zaradi
ohranjanja kupne mog¢i v evrih 164.480 133.536 19.166 240.410 477.181 2.220 1.036.993

V primeru sploSnega prevrednotenja kapitala, zaradi ohranjanja kupne modci kapitala v evru,
bi druzba v letu 2006 ustvarila 501.657 tisoC sit Cistega dobi¢ka. V primeru prevrednotenja
kapitala na podlagi rasti cen Zzivljenjskih potrebs¢in bi druzba imela v letu 2006 477.181 tisoC
sit Cistega dobiCka. Pri izraCunu splodnega prevrednotenja kapitala je bila upoStevana rast
cen zivljenjskih potrebscin v visini 2,8 % in razmerje med vrednostjo evra po srednjem tecaju
Banke Slovenije na dan 31. 12. 2006 glede na 31. 12. 2005, kar pomeni 0,03 % povecanje.

LastniSka struktura druzbe je bila na dan 31. 12. 2006:

- KD Holding d. d. 100,00 %

Kapital druzbe je na dan 31. 12. 2006 znaSal 1.036.993 tiso€ sit.

Gibanje presezka iz prevrednotenj

Podjetja v Pridruzena

(v tisog sit) skupini  podjetia  ><UP3
Stanje 31. 12. 2005 0 84.342 84.342
Prilagoditve SRS2006 0 (82.244) 2.098
Stanje 1. 1. 2006 0 2.098 2.098
Prenos 2.098 (2.098) 0
TecCajne razlike 63 0 63
Stanje 31. 12. 2006 2.161 0 2.161

9. Rezervacije

Rezervacije za pokojnine in
podobne obveznosti

Stanje 31. 12. 2005 0
Prilagoditve SRS2006 5.576
Stanje 1. 1. 2006 5.576
Poraba (220)
Odprava (1.824)
Oblikovanje 195
Stanje 31. 12. 2006 3.727
10. Finanéne obveznosti

(v tiso€ sit) 31.12.2006 1.1.2006
Dolgoroc¢ne finanéne obveznosti

Dolgoroc¢ne finan¢ne obveznosti do bank 2.009.520 0
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Skupaj 2.009.520 0
Kratkoro¢ne finanéne obveznosti

KratkoroCne finanéne obveznosti na podlagi obveznic 0 1.008.965
Skupaj 0 1.008.965

Gibanje dolgoroc¢nih finan€nih obveznosti

Dolg Crpanja Pripis  Odplaéila Teéajne Dolg
(v tiso€ sit) 1.1. posojil obresti v letu razlike 31.12.
Posoijilodajalec
Banke 0 1.997.793 76.803 (67.079) 2.003 2.009.520
Skupaj 0 1.997.793 76.803 (67.079) 2.003 2.009.520

Druzba je v letu 2006 najela dolgoro¢no posojilo pri slovenski poslovni banki v viSini
8.345.000,00 EUR. Rok vracila posojila je 1. 4. 2013. Posojilo je obrestovano s fiksno
nominalno obrestno mero 4,55 % p.a. Obresti se plaCujejo meseéno. Posojilo je zavarovano
z zastavo 241.000 rednih delnic druzbe KD Holding d. d. (oznaka KDHR), zastavitelj KD
Group d. d. Postena vrednost zastavljenih delnic je na dan 31. 12. 2006 znaSala 2.723.300
tisoC sit.

Gibanje kratkoro€nih finanénih obveznosti

Dolg Crpanja Odplaéila Pripis Odplaéila Te¢ajne Dolg

(v tiso€ sit) 1.1. posojil glavnice obresti  vletu razlike 31.12.
Posoijilodajalec

Podjetja v skupini 0 110.000 (110.000) 31 (31) 0 0
Obveznice 1.008.965 0 (980.060) 20.062 (49.067) 100 0
Skupaj 1.008.965 110.000 (1.090.060) 20.093 (49.098) 100 0

Druzba je v zacCetku leta 1996 izdala obveznice v vrednosti 8 milijonov dem oziroma
4.090.400 evrov. Obveznice so 15. 3. 2006 dokon¢no zapadle. Vplacljive in iztrZljive so bile v
tolarski protivrednosti po srednjem te€aju Banke Slovenije. Letna obrestna mera je bila fiksna
in je znaSala 10 %. Obresti so se obracunavale po linearni metodi in se izplaCevale dvakrat
letno.

11. Poslovne obveznosti

(v tisoC sit) 31.12.2006 1.1.2006
Kratkoro¢ne poslovne obveznosti

Kratkoro¢ne poslovne obveznosti do druzb v skupini 50.544 33.985
Kratkoro¢ne poslovne obveznosti do pridruzenih druzb 3.956 3.561
Kratkoro¢ne poslovne obveznosti do dobaviteljev 37.479 51.967
Kratkorone poslovne obveznosti za davke in prispevke 4.837 15.313
Kratkoro¢ne poslovne obveznosti do zaposlenih 16.451 14.959
Druge kratkoro¢ne poslovne obveznosti 1.665 711
Skupaj 114.932 120.496

12. Kratkoro€ne pasivne ¢asovne razmejitve

(v tiso€ sit) 31.12.2006 1.1.2006

Kratkoro¢no odlozeni prihodki 613 613
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Kratkoro&no vnaprej vracunani stroski in odhodki 59.013 35.234
Skupaj 59.626 35.847

Gibanje kratkoro€nih pasivnih éasovnih razmejitev

(v tiso¢ sit) 2006 2005
Stanje 1. januar 35.847 10.680
Oblikovanje 315.566 277.144
Crpanje (291.787) (231.898)
Prilagoditev SRS(2006) 0 (20.079)
Stanje 31. december 59.626 35.847

Kratkoro¢no je druzba vkalkulirala stroSke revizije, vstopne provizije pogodbenih partnerjev,
na katere je s pooblastiom prenesla storitev trzenja vzajemnih skladov in stroske
neizkoris¢enih dopustov v letu 2006.

13. Postavke bilance stanja po obmo¢nih odsekih

31.12.2006
(v tisoC sit) Slovenija EU Tujina Skupaj
Postavke sredstev
Neopredmetena dolgoro¢na 22.873 0 0 22.873
Opredmetena osnovna sredstva 36.485 0 0 36.485
Dolgoroc¢ne finan¢ne nalozbe 8.904 0 434.917 443.821
Odlozene terjatve za davek 1.268 0 0 1.268
KratkoroCne finanéne nalozbe 2.639.595 0 1 2.639.596
KratkoroCne poslovne terjatve 53.893 0 0 53.893
Denarna sredstva 21.424 0 0 21.424
Aktivne Casovne razmejitve 4.373 85 980 5.438
Postavke obveznosti do virov
sredstev
Dolgoro¢ne finan€ne obveznosti 2.009.520 0 0 2.009.520
Kratkoro¢ne poslovne obveznosti 114.932 0 0 114.932
Pasivne Casovne razmejitve 59.626 0 0 59.626

1.1.2006

(v tiso€ sit) Slovenija EU Tujina Skupaj
Postavke sredstev
Neopredmetena dolgorocna 41.123 0 0 41.123
Opredmetena osnovna sredstva 54.505 0 0 54.505
Dolgoro¢ne finan¢ne nalozbe 8.904 0 407.135 416.039
Odlozene terjatve za davek 1.394 0 0 1.394
KratkoroCne finanéne nalozbe 1.691.923 0 1 1.691.924
Kratkoro&ne poslovne terjatve 129.463 0 0 129.463
Denarna sredstva 52.397 0 0 52.397
Aktivne ¢asovne razmejitve 13.551 685 386 14.622
Postavke obveznosti do virov
sredstev
Odlozene obveznosti za davek 7.711 0 0 7.711
Kratkoro¢ne finan¢ne obveznosti 976.749  32.216 0 1.008.965
Kratkoro&ne poslovne obveznosti 120.430 0 66 120.496
Pasivne Casovne razmejitve 35.847 0 0 35.847
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14. Analiza prihodkov iz prodaje in stroskov

A. Poslovni prihodki

(v tisoc€ sit) 2006 2005
Prihodki od prodaje storitev v drzavi 2.385.188 2.468.978
Podjetja v skupini 20.589 18.778
Pridruzena podjetja 413.757  396.584
Drugi 1.950.842 2.053.616
Drugi poslovni prihodki 2.424 23.746
Dobicki od prodaj opredmetenih osnovnih sredstev 600 1.318
Prihodki od odprave rezervacij 1.824 0
Drugi prevrednotovalni poslovni prihodki 0 22.428

Skupaj

Struktura prihodkov iz naslova provizij

2.387.612 2.492.724

2006 2005

o Upra_vl_j_av. Vsto_p|_1_a Skupaj Upra_vl_j_av. Vsto_p|_1_a Skupaj
(v tiso€ sit) provizija  provizija provizija provizija
KD ID, delniska
investicijska druzba,
d.d. 413.757 0 413.757 396.584 0 396.584
KD Galileo, vzajemni
sklad fleksibilne
strukture nalozb 1.076.449 53.712 1.130.161| 1.169.402 104.753 1.274.155
KD Rastko, delniSki
vzajemni sklad 496.206 18.390 514.596 581.259 93.017 674.276
KD Bond, obvezniski
vzajemni sklad 37.936 2.247 40.183 51.588 10.836 62.424
KD MM, vzajemni sklad
denarnega trga 10.266 0 10.266 4.438 0 4.438
KD Prvi izbor, vzajemni
sklad delniskih skladov 62.884 19.468 82.352 18.767 17.399 36.166
KD Balkan, delniski
vzajemni sklad 96.972 31.266 128.238 0 0 0
KD Novi trgi, delniski
vzajemni sklad 16.828 4.227 21.055 0 0 0
KD Severna Amerika,
delniSki vzajemni sklad 3.143 281 3.424 0 0 0
KD Surovine in
energija, delniski
vzajemni sklad 7.590 3.696 11.286 0 0 0
KD Tehnologija, delniski
vzajemni sklad 4.509 1.222 5.731 0 0 0
KD Nova energija,
delniSki vzajemni sklad 738 526 1.264 0 0 0
KD Vitalnost, delniski
vzajemni sklad 723 0 723 0 0 0
Skupaj 2.228.001 135.035 2.363.036| 2.222.038 226.005 2.448.043
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Prikaz sredstev dobro poucenih vlagateljev

(v tiso€ sit) 2006
+ Znesek sredstev v Obrac_unana Udelezba na
Stevilo dobro pouéenih upravljanju upravljavska dobicku
vlagateljev provizija
1 407.100 1.922 1.077
Skupaj: 407.100 1.922 1.077
(v tiso€ sit) 2005
Stevilo dobro poucenih Znesek srgds.tev v uO;;avc:;;r‘\Iasrlm(z Udele?lvoa na
' upravljanju Al dobic¢ku
vlagateljev provizija
1 368.500 1.710 5.100
Skupaj: 368.500 1.710 5.100
B. Analiza stroskov
Analiza stroskov po izvirnih vrstah:
(v tiso€ sit) 2006 2005
Stroski materiala 16.109 24.491
Stroski energije 857 607
Stroski storitev
Stroski prevoznih in postnih storitev 33.466 35.403
StroSki najemnin in vzdrzevanja sredstev 40.090 43.276
Povracila stroskov zaposlenim v zvezi z delom 1.891 5.347
Stroski placilnega prometa in ban¢nih storitev 21.885 25.108
StroSki zavarovan; 1.885 2.290
Stroski sejmov, reklame, reprezentance 205.732 323.589
Stroski storitev agentov za pridobivanje investitorjev v
sklade 353.980 342.569
Stroski posredovanja vrednostnih papirjev za investicijske
sklade 137.274 129.412
Stroski upravljanja skladov 302.694 0
StroSki ostalih intelektualnih in osebnih storitev 141.144 146.310
Stroski storitev fizi€nih oseb 10.357 14.593
Stroski drugih storitev 79.928 94.211
Stroski storitev 1.330.326 1.162.108
Stroski plag¢ 197.607 235.021
Stroski pokojninskega zavarovanja 19.342 20.799
Stroski drugih socialnih zavarovani 14.450 20.289
Ostali stroski dela 32.969 41.252
Skupaj stroski dela 264.368 317.361
Amortizacija 33.964 35.557
Prevrednotovalni odhodki pri neopredmetenih in 1.913 39
opredmetenih osnovnih sredstvih ’
Oblikovanje rezervacij za odpravnine 195 0
Ostali stroski 1.417 2.072
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Skupaj stroski 1.649.149 1.542.235

Analiza stroskov po funkcionalnih skupinah:

(v tisoG sit) Stroski - Splosni 2006 Stroski - Splodni 2005
prodaje stroski prodaje stroski

Stroski 666 15443 16.109 8423  16.068 24.491

materiala

Stroski 479 378 857 0 607 607

energije

Stroski

owo 581.400 748917 1.330.326| 706.784 455324 1.162.108

Stroki dela 73.026 191342  264.368 72137 245224  317.361

Amortizacija 14379 19585 33.964 12,990  22.567 35.557

Drugo 1.913 1.612 3.525 0 2.111 2.111

Skupaj 671.872 977277 1.649149| 800334  741.901 1.542.235

Prejemki ¢lanov uprave in nadzornega sveta

(v tiso€ sit) 2006 2005
Clani uprave 31.684 31.464
Clani nadzornega sveta 9.394 7.273
Individualne pogodbe 46.985 71.215
Skupaj 88.063 109.952

Med ostalimi stroski izkazuje druzba izplacila za humanitarne namene v viSini 674 tisoc€ sit,
prispevke politi€nim strankam v viSini 500 tiso¢ sit in 243 tisoC sit drugih stroSkov.

Druzba je v letu 2006 izkazala med stroski intelektualnih storitev stroske storitev v viSini
9.188 tisoc sit, ki jih je opravila revizorska hisa PricewaterhouseCoopers d. o. 0., in sicer:

- stroSki revizije v visini 1.869 tisoc sit ter

- stroski nerevizijskih storitev (svetovanje za izdelavo porocila o transfernih cenah) v visini
7.319 tisocC sit.

15. Finanéni prihodki

(v tiso€ sit) 2006 2005
Financni prihodki iz delezev
Finan&ni prihodki iz deleZev v pridruZenih podjetjih 0 12.950
Financni prihodki iz deleZev v drugih podjetjih 2.070 2.020
2.070 14.970
Financni prihodki iz danih posojil
Financni prihodki iz posojil, danih druzbam v skupini 84.492 55.450
Financni prihodki iz posojil, danih drugim 2.100 9.873
86.592 65.323
Finanéni prihodki iz poslovnih terjatev
Financni prihodki iz poslovnih terjatev do drugih 210 81
210 81
Skupaj 88.872 80.374
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16. Finan¢ni odhodki

(v tiso€ sit) 2006 2005
Finanéni odhodki iz oslabitev in odpisov finanénih nalozb
Finan&ni odhodki iz oslabitev in odpisov pridruzenih podjetij 0 110
Finan&ni odhodki iz oslabitev in odpisov drugih nalozb 29.451 0
29.451 110
Financni odhodki iz finanénih obveznosti
Finan¢ni odhodki iz posojil, prejetih od podjetij v skupini 31 4.295
Finan¢ni odhodki iz posojil, prejetih od bank 78.836 0
Finan¢ni odhodki iz izdanih obveznic 20.162 98.146
Finan¢ni odhodki iz drugih finanénih obveznosti 1.035 0
100.064 102.441
Finanéni odhodki iz poslovnih obveznosti
Finan¢ni odhodki iz drugih poslovnih obveznosti 855 233
855 233
Skupaj 130.370 102.784
17. Drugi prihodki
(v tiso€ sit) 2006 2005
Subvencije, dotacije 488 0
Odskodnine 100 400
Drugi prihodki 3 0
Skupaj 591 400
18. Drugi odhodki
(v tiso€ sit) 2006 2005
Odskodnine 805 5.859
Skupaj 805 5.859
19. Postavke izkaza poslovnega izida po obmoc¢nih odsekih
2006
- Tujina .
Slovenija EU . Skupaj
(v tisog sit) (izven EU)
Cisti prihodki od prodaje in prev. prihodki 2.387.612 0 0 2.387.612
Stroski blaga, materiala in storitev (1.330.111)  (13.706) (3.475) (1.347.292)
Stroski dela (264.368) 0 0 (264.368)
Amortizacija in drugi stro3ki 0 0 (37.489)
Finanéni prihodki 210 0 88.872
Finan¢ni odhodki (100.244) (675) (29.451) (130.370)
Drugi prihodki 0 0 591
Drugi odhodki 0 0 (805)
Poslovni izid pred davki (14.171)  (32.926) 696.751
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2005

- Tujina .
(v tisod sit) Slovenija (izvenEU)  Skupaj
Cisti prihodki od prodaje in prev. prihodki 2.470.297 0 22427 2.492.724
Strodki blaga, materiala in storitev (1.176.002) (10.050) (1.154) (1.187.206)
Stroski dela (317.361) 0 0 (317.361)
Amortizacija in drugi stroski (37.668) 0 0 (37.668)
Finanéni prihodki 67.383 0 12.991 80.374
Finan&ni odhodki (102.551) 0 (233) (102.784)
Drugi prihodki 400 0 0 400
Drugi odhodki (5.859) 0 0 (5.859)
Poslovni izid pred davki 898.639 (10.050) 34.031 922.620
20. Odlozeni davek
Stanje odlozenih davkov
(v tiso€ sit) 31.12.2006 1.1.2006
Terjatve za odlozeni davek 1.268 1.394
Obveznosti za odlozeni davek 0 (7.711)
Skupaj odlozeni davek 1.268 (6.317)
Gibanje odlozenih davkov
(v tiso€ sit) 2006 2005
Stanje 1. 1. (6.317) 0
Odlozeni davek v dobro (breme) posl.izida 7.585 0
Odlozeni davek v dobro (breme) kapitala 0 0
Odlozeni davek iz prilagoditev SRS(2006) 0 (6.317)
Stanje 31. 12. 1.268 (6.317)
Gibanje obveznosti za odlozeni davek
Ucinek Skupaj
prehoda
(v tisoc€ sit) SRS2006
Stanje 31. 12. 2005 0 0
Prilagoditve SRS(2006) 7.711 7.711
Stanje 1. 1. 2006 7.711 7.711
Odlozeni davek v breme (dobro) poslovnega izida (7.711)  (7.711)
Stanje 31. 12. 2006 0 0
Gibanje terjatev za odlozeni davek
Rezervacije = Drugo Skupaj
za
(v tiso€ sit) odpravnine
Stanje 1. 1. 2005 0 0 0
Odlozeni davek v dobro (breme) posl.izida 0 0 0
Stanje 31. 12. 2005 0 0 0
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Prilagoditve SRS(2006) 1.394 0 1.394
Stanje 1. 1. 2006 1.394 0 1.394
Odlozeni davek v dobro (breme) posl.izida (649) 523 (126)
Stanje 31. 12. 2006 745 523 1.268

21. Davki
(v tiso€ sit) 2006 2005
Prihodki, usklajeni z dolo€bami ZDDPO-1 2.475.966 2.580.256
Odhodki, usklajeni z dolo€bami ZDDPO-1 (1.691.884) (1.620.995)
Razlika med davéno priznanimi prihodki in odhodki 784.082 959.261
Povecanje davéne osnove zaradi prehoda SRS(2006) 30.844 0
Davéna osnova 814.926 959.261
Davcne olajSave (5.277) (20.246)
Osnova za davek 809.649 939.015
Davek iz dobi¢ka za poslovno leto 202.412 234.754
Od tega davek od ucinka prehoda SRS(2006) 7.711 0
davek za poslovno leto 2006 194.701 234.754

22. Razkritja terjatev, obveznosti in nalozb po skupinah povezanih oseb iz 13. ¢lena

ZISDbuU-1

Terjatve do povezane Obveznosti do povezane Nalozbe v

(v tisoC sit) osebe osebe osebe
iz iz iz iz povezane z

Povezana oseba poslovanja financiranja poslovanja financiranja DZU
B1 0 893.669 1.009 0 275.424
B2 0 1.738.616 304 0 0
C 10.466 0 53.187 0 0
E1 0 0 2.617 0 0
E3 0 0 2914 0 0
G 9.002 0 0 0 0
Skupaj 19.468 2.632.285 60.031 0 275.424

Sifrant vrste povezanosti:

B1 - ena oseba oz. osebe, ki so neposredno udelezene v drugi osebi,
B2 - ena oseba oz. osebe, ki so posredno udelezene v drugi osebi,
c -
4.in 5. toCki 2. odstavka 13. ¢lena ZISDU-1,
E1 - Cclaniuprave,
E3 - zaposleni po individualnih pogodbah,
G - oseba upravljavsko povezana z drugo osebo.

23. Posli s povezanimi osebami

Prodaja povezanim osebam

v obeh osebah udeleZena ista oseba, ki je povezana po 1. odstavku in po 1., 2.,

(v tiso€ sit) 2006 2005
Podjetja v skupini 113.747 74.228
Pridruzena podjetja 413.757 396.584
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Skupaj 527.504 470.812
Nabava pri povezanih osebah

(v tiso€ sit) 2006 2005
Podjetja v skupini 686.559 365.900
Pridruzena podjetja 42.132 43.498
Skupaj 728.691 409.398
Odprte postavke od prodaj povezanim osebam in nabav od povezanih oseb

(v tiso€ sit) 2006 2005
Poslovne terjatve do povezanih oseb

Podjetja v skupini 10.466 1.219
Pridruzena podjetja 9.002 93.476
Skupaj 19.468 94.695
Poslovne obveznosti do povezanih oseb

Podjetja v skupini 50.544 33.985
PridruZena podjetja 3.956 3.561
Skupaj 54.500 37.546
Pridobljena posojila od povezanih podjetij

(v tiso€ sit) 2006 2005
Podjetja v skupini 110.000 245.000
Skupaj 110.000 245.000
Dana posojila povezanim osebam

(v tiso€ sit) 2006 2005
Podjetja v skupini 3.561.473 1.614.733
Skupaj 3.561.473 1.614.733

24, Prilagoditve 1. 1. 2006

V skladu s SRS 2006, ki so se prieli uporabljati z dnem 1. 1. 2006, je druzba opravila

prilagoditve in preraune.

(v tiso€ sit) 31.12.2005 Prilagoditve 1.1.2006

SREDSTVA
Dolgoroéna sredstva
Neopredmetena dolgoro€na sredstva in dolgoroéne aktivne

0  41.123

0  54.505
(5.538) 416.039
1.394 1.394

(4.144) 513.061

dasovne razmeiitve 41.123
Opredmetena osnovna sredstva 54.505
Dolgoroc¢ne finan¢ne nalozbe 421.577
Odlozene terjatve za davek 0
517.205
Kratkoro¢na sredstva
Kratkoro¢ne finan¢ne nalozbe 1.632.382
KratkoroCne poslovne terjatve 200.527
Denarna sredstva 52.397
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1.885.306 (11.522) 1.873.784
Kratkoro¢ne aktivnhe ¢asovne razmejitve 14.622 0 14.622
SKUPAJ SREDSTVA 2.417.133 (15.666) 2.401.467
OBVEZNOSTI DO VIROV SREDSTEV
Kapital
Vpoklicani kapital 160.000 0 160.000
Kapitalske rezerve 0 129.899 129.899
Rezerve iz dobicka 18.644 0 18.644
Presezek iz prevrednotenja 214.241 (212.143) 2.098
Preneseni Cisti poslovni izid 180.000 732.231  912.231
Cisti poslovni izid poslovnega leta 687.866 (687.866) 0
1.260.751 (37.879) 1.222.872
Rezervacije in dolgoro¢ne pasivne ¢asovne razmejitve 0 5.576 5.576
Dolgoroéne obveznosti
Odlozene obveznosti za davek 0 7.711 7.711
0 7.71 7.71
Kratkoro€ne obveznosti
KratkoroCne finan¢ne obveznosti 979.960 29.005 1.008.965
Kratkoro¢ne poslovne obveznosti 120.496 0 120.496
1.100.456 29.005 1.129.461
Kratkoro€ne pasivne ¢asovne razmejitve 55.926 (20.079) 35.847
SKUPAJ OBVEZNOSTI DO VIROV SREDSTEV 2.417.133 (15.666) 2.401.467
Ucinek prehoda na preneseni izid
Odprava popravkov vrednosti za dezelno tveganije 67.282
Tecajne razlike od finan¢ne nalozbe v pridruzeno podjetje (2.098)
Oblikovanje rezervacij za jubilejne nagrade in odpravnine (4.182)
Vkalkuliranje stroSkov neizkoris€enega dopusta (8.926)
Obveznosti za odlozeni davek (r.711)
Skupaj u€inek na preneseni izid 44.365
Ucinek prehoda na presezek iz prevrednotenja
Prenos sploSnega prevrednotovalnega popravka kapitala med kapitalske rezerve (129.899)
Odprava kapitalske metode (84.342)
Tecajne razlike od finan¢ne nalozbe v pridruzeno podjetje 2.098
Skupaj u€inek na presezek iz prevrednotenja (212.143)
Ucinek prehoda na odlozene davke
Terjatve zaradi rezervacij za jubilejne nagrade, odpravnine 1.394
Terjatve zaradi stroSkov neizkoris¢enih dopustov 2.231
Obveznosti zaradi odprave dezelnih tveganj (9.942)
Skupaj u¢inek na odlozene davke (6.317)

Dolgorocne finanéne nalozbe

Skladno s SRS2006 je druzba odpravila ucinek kapitalske metode iz preteklih let.
Knjigovodska vrednost finan¢ne nalozbe se je zmanjSala v viSini 84.342 tisoC sit, v enaki
viSini se je iz tega naslova zmanjsal tudi posebni prevrednotovalni popravek kapitala.
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Finan€ne nalozbe v posoijila so skladno s SRS2006 izkazane po odplac¢ni vrednosti. Zaradi te
prilagoditve so se dolgorocne financne nalozbe v posojila poveCala za 11.522 tisoC sit,
kratkoro€ne poslovne terjatve pa so se znizale za 11.522 tiso€ sit.

Druzba je do dne 31. 12. 2005 za dolgoro¢ne financne nalozbe v posojila oblikovala
popravke vrednosti za deZelna tveganja. S 1. 1. 2006 je druzba oslabila dolgoro€ne finan¢ne
naloZzbe v posojila, ¢e obstajajo nedvoumni pokazatelji, da posamina terjatev ne bo
poplaCana, ne oblikuje pa veC popravkov vrednosti za dezelno tveganje (sprememba
raCunovodske usmeritve). Na dan 1. 1.2006 je druzba v dobro prenesenega izida odpravila
popravke vrednosti za dezelna tveganja v viSini 67.282 tisoc sit in iz tega naslova oblikovala
9.942 tiso¢ sit obveznosti za odloZeni davek.

Kratkoro¢ne finanéne nalozbe

Ob prehodu na prenovljene slovenske racunovodske standarde so bile kratkoro€ne finan¢ne
nalozbe v posojila pripoznane po odplacni vrednosti. Pove€anje kratkoroCnih finanénih
nalozb se nanasa na prerazporeditev terjatev za obresti med kratkoro¢ne finan¢ne nalozb v
vi8ini 59.542 tisoC sit.

Rezervacije

V skladu s SRS2006 je druzba pripoznala obveznosti v viSini 5.576 tiso€ sit, ki predstavljajo
rezervacije za zaposlene iz naslova izplacil jubilejnih nagrad in odpravnin ob upokojitvi. 1z
tega naslova je bilo oblikovanih 1.394 tiso¢€ sit terjatev za odloZzene davke.

Kratkoroéne finanéne obveznosti

Kratkoroéne finanéne obveznosti se merijo po odplacni vrednosti, zato je ob prehodu na
SRS2006 prislo do prerazvrstitve obveznosti za obresti v viSini 29.005 tisoc sit iz pasivnih
Casovnih razmejitev na kratkoro¢ne finanéne obveznosti.

Kratkoro¢ne pasivne ¢asovne razmejitve

Druzba je skladno s SRS2006 na 1. 1. 2006 vkalkulirala stroSke neizkoriS¢enih dopustov za
leto 2005 v viSini 8.926 tiso¢ sit. 1z naslova vkalkuliranih stroSkov je bilo oblikovanih 2.231
tisoC sit odloZenih terjatev za davek, ki so bile pobotane z odloZenimi obveznostmi za davek.
Odlozeni davki

Obveznosti in terjatve za odloZeni davek so bile oblikovane iz naslova oblikovanja rezervacij
za jubilejne nagrade in odpravnine, pripoznanih drugih obveznosti iz preteklih obdobij
(neizkoriS€eni dopusti) in odprave oblikovanih popravkov vrednosti za dezelno tveganije.
Kapitalske rezerve

Skladno s 15. toCko uvoda v slovenske raCunovodske standarde je druzba splosni

prevrednotovalni popravek kapitala na dan 31. 12. 2005 viSini 129.899 tiso€ sit prenesla v
kapitalske rezerve.
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PRICEVATERHOUSE(QOPERS

PricewaterhouseCoopers d.o.o.
Cesta v Klece 15, 1000 Ljubljana

Telephone (01) 583 6000

Facsimile (01) 583 6099

Matigna it. : 5717159

Davéna st 35498161

Druzbeniku druzbe
KD Investments, druzba za upravljanje, d.o.0.

Poroéilo o izpolnjevanju pravil o ocbvladovanju tveganj

Revidirali smo izpolnjevanje pravil o obvladovanju tvegan) druzbe KD Investments, druzba za
upravljanje, d.c.o. za leto, ki se je konalo 31. decembra 2008, in sicer spoStovanje tretjega in
petega odstavka 30. ¢lena Zakona o investicijskih skladih in druzbah za upravljanje (Uradni list RS,
8t. 110/02, 73/03, 32/04, 42/04, 26/05 in 68/05; odslej ZISDU-1). Za kapitalsko ustreznost in
vzpostavitev sistema obvladovanja tveganj v druzbi KD Investments, druZba za upravijanje, d.o.o.
je odgovorna uprava druzbe. Nasa naloga je izraziti mnenje o tem.

Revizijo smo opravili v skladu z mednarodnimi standardi revidiranja. Ti standardi zahtevajo od nas
nacrtovanje in izvedbo revizije za pridobitev primernega zagotovila, da je sistem obvladovanja
tveganj v druzbi KD Investments, druzba za upravljanje, d.0.0. vzpostavljen v skladu z ZISDU-1 ter
da ta druzba razpolaga s predpisanc velikostio kapitala. Revizija vkljutuje preizkusevalno
preverjanje ustreznih dokazov o obstoju sistema obviadovanja tveganj in izvajanju naérta za
obvladovanje tveganj. Prepri¢ani smo, da je opravijena revizija primerna podlaga za nase mnenje.

Po nafem mnenju je imela druzba KD Investments, druZba za upravijanje, d.o.o. v letu, ki se je
kon¢alo 31. decembra 2006, v vseh pomembnih pogledih vzpostavijen sistem obvladovanja
tveganj iz petega odstavka 30. ¢lena ZISDU-1 ter je razpolagala z ustrezno velikostjo kapitala v
skladu s tretjim odstavkom 30. ¢lena ZISDU-1.

Ljubljana, 12. aprila 2007
PricewaterhouseCoopers d.o.o.

Mojca Vretar JoZe Plevnik
Pooblastena revizorka Namestnik predsednika uprave

Pominig

DruZba je vpisana v sodni register pri Okronem sodi$éu v Ljubljani s sklepom Srg 200110427 z dne 19.07,2001, pod vioZno 3tevilko
12156800 ter v register revizijskih druzb pri Slovenskem indtitutu za revizijo pod 3tevilko RD-A-014. Visina vpisanega osnovnega
kapitala je 8.340.000 SIT. Seznam zaposlenih revizorjev z veljavne licenco za delo je na voljo na sede2u druzbe.
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PRCEAVATERHOUSE(QOPERS

PricewaterhouseCoopers d.o.0.
Cesta v Klege 15, 1000 Ljubljana

Telephone (01) 583 6000

Facsimile (01) 583 6099

Maticna 8. : 5717159

Dav¢na 81 35498161

Druzbeniku druzbe
KD Investments, druZba za upravljanje, d.o.o.

Porotilo o izpolnjevanju pravil varnega in skrbnega poslovanja

Revidirali smo spostovanje doloéb 138. in 182. ¢&lena ZISDU-1 pri upravljanju premozenja
investicijskih skladov KD Galileo, vzajemni sklad fieksibilne strukture nalozb, KD Rastko, delnigki
vzajemni sklad, KD Bond, obvezniski vzajemni sklad, KD Prvi izbor, vzajemni sklad delnigkih
skladov, KD MM, vzajemni sklad denarnega trga, KD Balkan, delniski vzajemni sklad, KD Surovine
in energije, delniski vzajemni sklad, KD Tehnologija, delniski vzajemni sklad, KD Novi trgi, delni&ki
vzajemni sklad, KD Severna Amerika, delniski vzajemni sklad, KD Nova Energija, delnigki vzajemni
sklad, KO Vitalnost, delniski vzajemni skiad in KD ID, delniska investicijska druzba, d.d. pri druzbi
KD Investments, druZba za upravljanje, d.o.o. v letu, ki se je kon¢alo 31. decembra 2006. Za
spoStovanje dolo¢b omenjenih ¢lenov je odgovorna uprava druzbe. Nasa naloga je izraziti mnenje
o tem.

Revizijo smo opravili v skladu z mednarodnimi standardi revidiranja. Ti standardi zahtevajo od nas
nacrtovanje in izvedbo revizije za pridobitev primernega zagotovila, da je druzba KD Investments,
druZba za upravljanje, d.0.o., pri upravijanju premozenja investicijskih skladov v vseh pomembnih
pogledih spostovala dolotbe 138. in 182. ¢lena ZISDU-1. Revizila vkljuduje preizkudevalno
preverjanje ustreznih dokazov o spoStovanju zakonodaje ter presojanje spostovanja pravil
upravljanja premoZenja investicijskih skiadov. Prepri¢ani smo, da je opravijena revizija primerna
podiaga za na$e mnenje.

Po nasem mnenju je druzba KD Investments, druzba za upravijanje, d.o.o. pri upravijanju
premozenja investicijskih skladov KD Galileo, vzajemni sklad fleksibilne strukture nalozb, KD
Rastko, delniski vzajemni sklad, KD Bond, obvezni$ki vzajemni sklad, KD Prvi izbor, vzajemni
sklad delniskih skladov, KD MM, vzajemni sklad denarnega trga, KD Balkan, delnigki vzajemni
sklad, KD Surovine in energije, delniski vzajemni sklad, KD Tehnologija, delnigki vzajemni sklad,
KD Novi trgi, delniski vzajemni sklad, KD Sevena Amerika, delnidki vzajemni sklad, KD Nova
Energija, delniski vzajemni sklad, KD Vitalnost, delniki vzajemni sklad in KD ID, delnigka
investicijska druzba, d.d. pri druzbi KD Investments, druzba za upravijanje, d.c.o0. v letu, ki se je
kon&alo 31. decembra 2006, v vseh pomembnih pogledih spo&tovala dologbe 138. in 182. &lena
ZISDU-1.

Ljubljana, 12. aprila 2007
PricewaterhouseCoopers d.o.o.

Mojca Vretar Joze Plevnik
Pooblasgena revizorka  Namestnik predsednika uprave
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Druzba je vpisana v sodni register pri Okroznem sodiscu v Ljubljani s sklepom Srg 200110427 z dne 19.07.2001, pod viozno Stevilko
12156800 ter v register revizijskih druZb pri Slovenskem indtitutu za revizijo pod Stevilko RD-A-014, Vigina vpisanega osnovnega
kapitala je 8.340.000 SIT. Seznam zaposlenih revizorjev z veljavno licenco za delo je na voljo na sedeu druzbe.
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PricewaterhouseCoopers d.o.o.
Cesta v Klete 15, 1000 Ljubljana

Telephone (01) 583 6000

Facsimile (01) 583 6099

MatiZna 5t. : 5717159

Davéna 3t 35498161

Druzbeniku druzbe
KD Investments, druzba za upravljanje, d.o.o.

Poroéilo o stanju notranjih kontrol

Revidirali smo stanje notranjih kontrol pri poslovanju druzbe KD Investments, druzba za
upravijanje, d.o.o. ter pri upravljanju investicijskih skladov KD Galileo, vzajemni sklad fleksibilne
strukture nalozb, KD Rastko, delnidki vzajemni sklad, KD Bond, obvezniski vzajemni sklad, KD Prvi
izbor, vzajemni sklad delniskih skladov, KD MM, vzajemni sklad denarnega trga, KD Balkan,
delnigki vzajemni sklad, KD Surovine in energije, delniki vzajemni sklad, KD Tehnologija, delniski
vzajemni sklad, KD Novi trgi, delniski vzajemni sklad, KD Severna Amerika, delni8ki vzajemni
sklad, KD Nova Energija, delniski vzajemni sklad, KD Vitalnost, delni§ki vzajemni sklad in KD ID,
delnigka investicijska druzba, d.d. v poslovnem letu, ki se je kontalo 31. decembra 2006. Za
vzpostavitev notranjih kontrol je odgovorna uprava druzbe, odgovornost revizorja je, da izrazi
mnenje o tem.

Revizijo smo opravili v skladu z mednarodnimi standardi revidiranja. Ti standardi zahtevajo od nas
naértovanje in izvedbo revizije za pridobitev primernega zagotovila, da je sistem notranjih kontrol
vzpostavijen. Revizija vkljutuje spoznavanje ureditve notranjega kontroliranja ter preizkugevaino
preverjanje ustreznih dokazov o zasnovi notranjega kontroliranja. Prepri¢ani smo, da je opravijena
revizija dobra podlaga za nase mnenje.

Po nagem mnenju so notranje kontrole pri poslovanju druzbe KD Investments, druzba za
upravijanje, d.o.o. ter pri upravijanju vzajemnih skladov KD Galileo, vzajemni sklad fleksibilne
strukture naloZb, KD Rastko, delnidki vzajemni sklad, KD Bond, obvezni§ki vzajemni sklad, KD Prvi
izbor, vzajemni sklad delnisSkih skladov, KD MM, vzajemni sklad denarnega trga, KD Balkan,
delniski vzajemni sklad, KD Surovine in energije, delnidki vzajemni sklad, KD Tehnologija, delniski
vzajemni sklad, KD Novi trgi, delnidki vzajemni sklad, KD Severna Amerika, delniski vzajemni
sklad, KD Nova Energija, delniski vzajemni sklad, KD Vitalnost, delniski vzajemni sklad in KD ID,
delniska investicijska druzba, d.d. pri druzbi KD Investments, druZba za upravijanje, d.o.c. v
poslovnem letu, ki se je kon¢alo 31. decembra 2006, v vseh bistvenih pogledih zasnovane v skladu
z zahtevami ZISDU-1 in Sklepa o kadrovskih, tehnicnih in organizacijskih pogojih ter dokumentaciji
(Uradni list RS, t. 80/03, 133/03 in 106/04).

Ljubljana, 12. aprila 2007
PricewaterhouseCoopers d.o.o.

Mojca Vretar JoZe Plevnik
Poobladtena revizorka Namestnik predsednika uprgve

Druzba je vpisana v sodni register pri OkroZnem sodidtu v Ljubljani s sklepom Srg 200110427 z dne 19.07 2001, pod vloZno $tevilko
12156800 ter v register revizijskih druzb pri Slovenskem indtitutu za revizijo pod Stevilko RD-A-014. Viina vpisancga osnovnega
kapitala je 8.340.000 SIT, Seznam zaposlenih revizorjev z veljavno licenco za delo je na voljo na sede?u druzbe.
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PRICEAATERHOUSE(COPERS

PricewaterhouseCoopers d.o.o.
Cesta v Kle¢e 15, 1000 Ljubljana

Telephone (01) 583 6000

Facsimile (01) 583 6099

Mati¢na 8t : 5717159

Davéna 3t.: 35498161

Druzbeniku druzbe
KD Investments, druzba za upravljanje, d.o.o.

Porotilo o kvaliteti informacijskega sistema

Revidirali smo skladnost informacijskega sistema druzbe KD Investments, druzba za upravijanje,
d.0.0. za poslovno leto kontano 31. decembra 2006, s Sklepom o kadrovskih, tehniénih in
organizacijskih pogojih ter dokumentaciji (Uradni list RS, §t. 80/03, 133/03 in 106/04). Za skladnost
informacijskega sistema z zahtevami omenjenega sklepa je odgovorna uprava druzbe. Nasa
naloga je izraziti mnenje o tem.

Revizijo smo opravili v skladu z mednarodnimi standardi revidiranja. Ti standardi zahtevajo od nas
nacrtovanje in izvedbo revizije za pridobitev primernega zagotovila, da informacijski sistem
zagotavlja pravilno in zanesljivo zbiranje, vodenje, prenasanje in obdelovanje podatkov. Revizija
vkljutuje preizkusevalno preverjanje ustreznih dokazov o kvaliteti informacijskega sistema in
presojanje njegove skladnosti z zakonskimi zahtevami. Prepri¢ani smo, da je opravljena revizija
primerna podiaga za nase mnenje.

Po nasem mnenju je informacijski sistem druzbe KD Investments, druZba za upravljanje, d.o.0. za
poslovno leto, ki se je kon&alo 31. decembra 2006, v vseh bistvenih pogledih v skladu s Sklepom o
kadrovskih, tehnicnih in organizacijskih pogojih ter dokumentaciji (Uradni list RS, &t. 80/03, 133/03
in 108/04).

Ljubljana, 12. aprila 2007
PricewaterhouseCoopers d.0.0.

Mojca Vredar Joze Plevnik
PooblasCena revizorka Namestnik predsednika uprave
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Druzba je vpisana v sodni register pri OkroZnem sodiséu v Ljubljani s sklepom Srg 200110427 2 dne 19.07.2001, pod vlono tevilko
12156800 ter v register revizijskih druzb pri Slovenskem indtitutu za revizijo pod 3tevilko RD-A-014. Vidina vpisanega osnovnega
kapitala je 8.340.000 SIT. Seznam zaposlenih revizorjev z veljavno licenco za delo je na voljo na sedefu druzbe.
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PRAVILA O OBVLADOVANJU TVEGANJ, VARNEM IN SKRBNEM
POSLOVANJU, NOTRANJIH KONTROLAH, NACINU VODENJA POSLOVNIH
KNJIG IN INFORMACIJSKEM SISTEMU

Zakonska podlaga

Zakonska podlaga za izpolnjevanje in izvajanje pravil o obvladovanju tveganj, varnem in
skrbnem poslovanju, notranjih kontrolah, nacinu vodenja poslovnih knjig in informacijskem
sistemu je v naslednijih predpisih, ki veljajo za poslovanje druzbe za upravljanje, investicijskih
skladov in premozenja dobro poucenih viagateljev, ki jih upravlja druzba za upravljanje:

e Zakon o investicijskih skladih in druzbah za upravljanje (Uradni list RS, &t. 110/02 s
spremembami in dopolnitvami; v nadaljevanju ZISDU-1),

e Zakon o trgu vrednostnih papirjev (Uradni list RS, §t. 56/99 s spremembami in
dopolnitvami; v nadaljevanju ZTVP-1),

e Sklep o kadrovskih, tehni¢nih in organizacijskih pogojih ter dokumentaciji (Uradni list
RS, &t. 80/03 s spremembami in dopolnitvami),

e Sklep o nacinu in pogojih za trzenje in oglasevanje investicijskih skladov (Uradni list
RS, st. 80/03 in 23/06),

e Sklep o podrobnejsih pravilih za izracun kapitalske ustreznosti druzbe za upravljanje,
rokih, naginu in podrobnejSi vsebini poro€anja druzbe za upravljanje Agenciji za trg
vrednostnih papirjev o kapitalski ustreznosti ter podrobnejsih pravilih o obvladovanju
tveganj druzb za upravljanje (Uradni list RS, §t. 126/04);

e Sklep o podrobnejSi vsebini pravii o omejitvi nastanka konflikta interesov pri
upravljanju premoZenja dobro poucenih vlagateliev in premozZenja investicijskih
skladov s strani druzbe za upravljanje (Uradni list RS, §t. 80/03),

e Sklep o podrobnejSi vsebini in naginu vodenja evidence imetnikov neprenosljivih
investicijskih kuponov (Uradni list RS, §t. 80/03).

Kapitalsko ustreznost druzbe za upravljanje v skladu s Sklepom o podrobnejSih pravilih za
izraCun kapitalske ustreznosti druzbe za upravljanje, rokih, nacinu in podrobnejSi vsebini
poro¢anja druzbe za upravljanje Agenciji za trg vrednostnih papirjev o kapitalski ustreznosti
ter podrobnejsih pravilih o obvladovanju tveganj druzbe za upravljanje izrauna druzba za
upravljanje najmanj enkrat v Cetrtletju, v primeru vedjih predvidenih sprememb, ki bi vplivale
na kapitalsko ustreznost (izplacilo bilanénega dobi¢ka, morebitne spremembe osnovnega
kapitala ipd.) pa po potrebi tudi v vmesnem obdobju.

Pravila in postopki za obvladovanje tveganj, ki jim je pri svojem poslovanju izpostavljena
druzba za upravljanje, se nanasajo na zagotavljanje kapitalske ustreznosti, operativna in
sistemska tveganja, tveganja krditve predpisov, tveganja v povezavi s cCloveskimi viri,
strateSka tveganja, tveganja tretjih oseb in tveganje skrbniStva. Pravila in postopki za
obvladovanje tveganj so urejena v Pravilniku o nacrtu za obvladovanje tveganj v KD
Investments d. o. 0., pravila o obvladovanju tveganj investicijskih skladov pa v nacrtih za
obvladovanje tveganj vsakega posameznega investicijskega sklada.

Obvladovanje tveganj v zvezi z druzbo za upravljanje in investicijskimi skladi, ki jih upravlja,
se izvaja zlasti s pomocjo naslednjih ureditev, postopkov in ukrepov:

e opredelitve delovnih nalog, odgovornosti in pooblastil zaposlenih v delovnih procesih,

e sistema notranjih kontrol, ki se nanasa na posamezne delovne procese v druzbi za
upravljanje,
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funkcionalne in prostorske loCenosti sektorjev, ki se ukvarjajo z upravljanjem
premoZenja na eni strani in spremljanjem upravljanja premozenja investicijskih
skladov in dobro poucenih vlagateljev na drugi strani,

ustrezne tehnolodke in informacijske podpore pri funkcioniranju druzbe za
upravljanje, upravljanju premozenja in vodenju evidence imetnikov investicijskih
kuponov vzajemnih skladov ter zagotovitve varnosti pri vnosu, obdelavi in prenosu
podatkov,

sistema spremljanja in razvoja kadrovskih potencialov druzbe za upravljanje ter
nagrajevanja zaposlenih,

opredelitve ukrepov za prepreCevanje moznih konfliktov interesov druzbe za
upravljanje in njenih zaposlenih pri upravljanju premoZenja investicijskih skladov in
dobro poucenih vlagateljev ter njihovega izvajanja,

pravil in postopkov, sprejetih v internih aktih druzbe za upravljanje, ki se nanasajo na
posamezne vidike poslovanja druzbe za upravljanje.

Druzba za upravljanje je pridobila certifikat ISO 9001:2000, ki opredeljuje poslovne procese v
druzbi, s katerimi so dani pogoji za izboljSanje kvalitete storitev in dela vseh zaposlenih v
druzbi za upravljanje.

Postopki in ukrepi za obvladovanje tveganj, varno in skrbno poslovanje in notranje kontrole
se izvajajo v vseh sektorjih in oddelkih druzbe za upravljanje, in sicer po naslednjih delovnih
podrogjih:

spremljanje upravljanja premozenja v zaledni sluzbi,

vodenje poslovnih knjig,

postopek sprejemanja vplacil in izvajanja izplail investicijskih kuponov vzajemnih
skladov,

hramba dokumentov in evidence ter evidentiranje prejete in oddane poste,

varovanje zaupnih podatkov, notranjih informacij in poslovnih skrivnosti,

notranja revizija.
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PricewaterhouseCoopers d.o.0.
Cesta v Klee 15, 1000 Ljubljana

Telephone (01) 583 6000

Facsimile (01) 583 6099

Matiéna 8t : 5717159

Davina it 35498161

Druzbeniku druzbe
KD Investments, druzba za upravljanje, d.o.o.

Poroéilo o pravilnosti in popolnosti obvestil in poroéil Agenciji za trg vrednostnih papirjev

Revidirali smo pravilnost in popolnost obvestil in porocgil druzbe KD investments, druzba za
upravljanje, d.o.0., Agenciji za trg vrednostnih papirjev za leto 2006, kon¢ano 31. decembra 2006,
in njihovo skladnost s stanjem, ki je razvidno iz letnega poroéila te druzbe. Za pravilnost in
popolnost obvestil in porocil ter njihovo skladnost s stanjem, ki je razvidno iz letnega porotila, je
odgovorna uprava druzbe. Na$a naloga je izraziti mnenje o tem.

Revizijo smo opravili v skladu z mednarodnimi standardi revidiranja. Ti zahtevajo od nas
naértovanje in izvedbo revizije za pridobitev primernega zagotovila, da obvestila in porotila ne
vsebujejo bistveno napacnih navedb. Revizija vkljuuje preizkugevalno preverjanje dokazov o
podatkih in informacijah, vsebovanih v obvestilih in porogilih. Prepriani smo, da je opravijena
revizija primerna podlaga za nase mnenje.

Po nasem mnenju so obvestila in porogila druzbe KD Investments, druzba za upravljanje, d.o.o., ki
jih je dala Agenciji za trg vrednostnih papirjev v poslovnem letu, ki se je konéalo 31. decembra
2006, v vseh bistvenih pogledih pravilna in popolna ter skladna s stanjem, ki je razvidno iz letnega
porocila druzbe KD Investments, druzba za upravijanje, d.o.0.

Ljubljana, 12. aprila 2007
PricewaterhouseCoopers d.0.0.

Mojca Vredar JoZe Plevnik
Poobladtena revizorka Namestnik predsednika uprave
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Druzba je vpisana v sodni register pri OkroZnem sodidfu v Ljubljani s sklepom Srg 200110427 z dne 19.07.2001, pod vlo¥no 3tevilko
12156800 ter v register revizijskih druzb pri Slovenskem inStitutu za revizijo pod 3evilko RD-A-014. Visina vpisanega osnovnega
kapitala je 8.340.000 SIT. Seznam zaposlenih revizorjev z veljavno licenco za delo je na voljo na sedetu druzbe.
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POROCANJE AGENCIJI ZA TRG VREDNOSTNIH PAPIRJEV IN OBVESCANJE
JAVNOSTI

Poroc€ila in obvestila, s katerimi je KD Investments, druZba za upravljanje, d. o. o., v letu
2006 porocCala Agenciji za trg vrednostnih papiriev o svojem poslovanju in poslovanju
investicijskih skladov, ki jih upravlja, so bila sestavljena na podlagi:

e ZISDU-1,

e Sklepa o poro€anju Agenciji za trg vrednostnih papirjev o poslovanju investicijskih
skladov in upravljanju finanénega premozenja dobro poucenih vlagateljev ter javni
objavi podatkov in informacij o investicijskem skladu (Uradni list RS, §t. 126/04 in
137/06),

e Sklepa o podrobnejsi vsebini, nacinu in rokih poroanja druzbe za upravljanje
oziroma podruznice tuje druzbe za upravljanje o dejstvih in okolis€inah, povezanih s
poslovanjem druzbe za upravljanje oziroma podruznice tuje druzbe za upravljanje in
investicijskimi skladi (Uradni list RS, st. 126/04),

e Sklepa o podrobnejsi vsebini in rokih objav pravnih in poslovnih dogodkov, povezanih
s poslovanjem druzbe za upravljanje in investicijskih skladov, ki jih upravlja (Uradni
list RS, §t. 80/03 in 126/04),

e Sklepa o podrobnejsSih pravilih za izraCun kapitalske ustreznosti druzbe za
upravljanje, rokih, nacinu in podrobnejSi vsebini poroCanja druzbe za upravljanje
Agenciji za trg vrednostnih papirjev o kapitalski ustreznosti ter podrobnejsih pravilih o
obvladovanju tveganj druzbe za upravljanje (Uradni list RS, §t. 126/04),

e Sklepa o podrobnejsi vsebini povzetka revidiranega lethega oziroma polletnega
porocila investicijskega sklada (Uradni list RS, §t 80/03),

e ZTVP-1,

e Zakona o prevzemih (Uradni list RS, st. 79/06).

Skladno s Sklepom o poro€anju Agenciji za trg vrednostnih papirjev o poslovanju
investicijskih skladov in upravljanju finanénega premozenja dobro poucenih vilagateljev ter
javni objavi podatkov in informacij o investicijskem skladu so bila pripravliena mesec¢na
porocila o poslovanju investicijskih skladov (obrazci IS/M), mese€na porocila o poslovanju
druzbe za upravljanje in o premozenju dobro poucenih vlagateljev v upravljanju druzbe za
upravljanje ter redne in izredne javne objave v tiskanih medijih in v okviru elektronskega
poro¢anja Ljubljanske borze, d. d.

V skladu s 97. ¢lenom ZISDU-1 je druzba za upravljanje v rokih, dolo€enih z ZISDU-1 za
predloZitev revidiranega letnega poro€ila oziroma polletnega porocila, dopolnila prospekte
investicijskih skladov s podatki iz letnih poroCil oziroma polletnih poro€il. Dopolnjene
prospekte je predloZila Agenciji za trg vrednostnih papirjev, dostavila pa jih tudi vsem
osebam, ki na podlagi pooblastila druzbe za upravljanje opraviljajo trZzenje in prodajo
investicijskih kuponov vzajemnih skladov. Prospekti in pravila upravljanja so vsem
zainteresiranim brezplacno na voljo tudi na sedezu druzbe za upravljanje.

Porocila Agenciji za trg vrednostnih papirjev, drugim drzavnim organom in obvestila za
javnost se pripravljajo v pravni sluzbi.

KD Investments, druzba za upravljanje, d. o. 0., na podlagi Sklepa o podrobnejsi vsebini in
rokih objav pravnih in poslovnih dogodkov, povezanih s poslovanjem druzbe za upravljanje in
investicijskih skladov, ki jih upravlja, vodi arhiv vseh obvestii o pomembnih pravnih in
poslovnih dogodkih, ki je dostopen javnosti na spletni strani druzbe za upravljanje.

49



2006

KD Investments, druzba za upravijanje, d.o.0.

Posehno mnei J& za pntrebe obveséanja javnosti (6 clen *Sklepa ) pritrdilno - =
Mnenje o raéunovodskih izkazih in opis uporabljenih ratunovodskih usmeritev 15 pritrdiino - -
(2 odstavek 5. élena “Sklepa), DZU-1, DZU-5

Mnenje o izpolnjevanju pravil o obvladavanju tvegan;j (9. €len *Sklepa), DZU- 3 42 pritrdiino - -
Mnenje o izpolnjevanju pravil varnega in skrbnega poslovanja (10. élen *Sklepa) 43 _pritrdilno - -
Mnenje o stanju notranjih kontrol (11. &len *Sklepa), DZU-4, DZU-2 44 pritrdiino - -
Mnenje o kvaliteti informacijskega sistema (13. &len *Sklepa) 45 pritrdilno - -
Mnenje o pravilnosti in popolnosti obvestil in porogil (14. Elen *Sklepa) 48 pritrdiino - -

* Sklep o podrobnejsi obliki, najmanjSem obsegu ter vsebini revizijskega pregleda in porocila o revidiranju letnega porodila druzbe za upravijanje

it iZpolnitve fabele” -
22.2.2006

JoZe Plevnlk namestmk predsednlka uprava PncewatemouseCoopers d o 0. 7
Majca Vrear, pooblagéena revizorka, PricewaterhouseCoopers d.o.o. &_\q&g e
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e primek; pOdpS paobIaSCanega Tevizara azVASUZIER

22.2.2007

Mojca Vredar, pooblas&ena revizorka, PricewaterhouseCoopers d.o.o.

JoZe Plevnik, namestnik predsednika uprave, PricewatemouseCooperﬁi
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PORAVNAVA IN HRAMBA VP: Nalogodajalci, podpisniki,
reverjanje (usklajevanje) stanja....

DA

DA DA

RACUNOVODSTVO: Krogotok dokumentov, izvirne listine,
odobritev, kontrola, knjizenje, izdelava poroéil, vsebina,
roki,...

DA

DA DA

UPRAVLJANJE S SREDSTVI: analiza izdajateljev VP,
spremljanje izdajateljev (tekoce aZurirana mapa izdajatelja,
rad. izkazi. statut, prospekt, letna porocila, éasopisni
clanki,... ), temeljna analiza, panozna analiza, tehniéna
analiza, investicijski proces, ...

DA

DA DA

DENARNO POSLOVANJE: Boniteta bank, podpisni kartoni,
hramba Zigov, limiti, STOP lista, prepovedane in omejene
naloZbe, planiranje denarnih tokov, rokov zapadiosti...

DA DA

IZDELAVA POROCIL IN OBVESTIL: vsebina, roki izdelave
in objave, ...

DA

DA

DA DA

INFORMACIJSKI SISTEM: Dostop, gesla, arhiviranje,
loéena hramba pomembnih podatkoy,...

DA

DA

DA DA

SPLOSNO: Hramba dokumentov, zaporedno-enali¢no
oznacevanje kreiranih dokumentov (pogodb, temeljnic,...)...

DA

DA

DA DA

VPLACILA/IZPLACILA INVESTICIJSKIH KUPONOV:
Svetovanje, dokumentacija, vplagilo, investicijski kupon,
orocanje komitentom, izpladilo, ...

DA

DA DA

SRR

39.2.2007

Amﬁﬁw

e e ke

Joze Plevmk namestmk predsednlka 'uprave PrloewaterhouseCocpe d.o.0.
Mojca Vrecar, poobla&ena revizorka, PricewaterhouseCoopers d.o. orséhg \\
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Tveganje neizpolnitve nasprotne stranke DA
Operativna tveganja DA
Likvidnostno tveganje DA
Tveganije izpostavijenosti do posamezne osebe DA
Obrestno, valutno in naloZbeno tveganje DA
Tveganje nezadostnega osnovnega kapitala in

kapitalske neustreznosti DA
Celotno tveganje druZbe DA

“160.00.000,00 160 000 000 00
1.036.993.569,11 1.036.993.569 11
143.653.668.573,07 143.653.668.573,07

DA

BT, T BN B R R ;i ek S jasrevizoria; s it
22.2.2007 Joze Ple\mlk namesinlk predsedmka uprave, Pnoewaterhouse(:nopersd 0.0.
Mojca Vre€ar, poobladéena revizorka, PricewaterhouseCoopers d.o.o. lem
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Seznam indikatorjev

- Ali ima druZba za upravljanje sestavljen seznam indikatorjev sumljivih transakcij (2. odstavek 12. &lena ZPPDen - 1)

DA

DAtGIZPOINVe tabele-=: - |Ime sprimeK: poapiS pOODIASLENBGATBVIZO1a) HaZIV.TeVIZi SKe-OTUZDATAEA A e 1o e s
JozZe Plevnik, namestnik predsednika uprave, PricewaterhouseCoopers, d.0.0. AL
22.2.2007 Mojca Vrecar, pooblad¢ena revizorka, PricewaterhouseCoopers d.0.0. (Loé\.n_ me
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cenegadevizor Lrev Uzo : i
Joze Ptevmk nameetmk predsednlka uprave, Pnoewaternouse(:oopers d u o .
Mojca Vrear, poobladéena revizorka, PricewaterhouseCoopers d.o.0. \u's m
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