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POSLOVNO POROCILO

OSNOVNI PODATKI

Naziv
SkrajSan naziv

Sedez

Telefon

Faks

Internetni naslov
Elektronska posta

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

KD Skladi, d. 0. o.

Dunajska cesta 63, 1000 Ljubljana
0158 26 780

0151840 88

www.kd-skladi.si
kdi.info@kd-group.si

Mati¢na Stevilka 5834457

Davcna Stevilka 56687036

|dentifikacijska Stevilka za DDV S1 56687036

Transakcijski racuni S156 9067 2000 0053 896 pri PBS d. d.

S156 0510 0801 3397 826 pri Abanka Vipa d.d.
S156 4100 0000 0005 885 pri KD Banka d. d.
S156 0430 2000 1224 512 pri Nova KBM d. d.

Sifra dejavnosti 64.300 — Dejavnost skrbniSkih in drugih skladov ter
podobnih finanénih subjektov
66.300 — Upravljanje finan¢nih skladov

Uprava Roman Androjna, predsednik uprave
Matej Tomazin, ¢lan uprave

Nadzorna indtitucija Agencija za trg vrednostnih papirjev

Druzbenik druzbe za upravljanje po stanju na dan 31. 12. 2011

KD Group d. d., 100 % poslovni delez
Celovska cesta 206, 1000 Ljubljana



1. Predstavitev druzbe KD Skladi, d. o. o.
Nastanek in razvoj

KD Skladi, d. 0. 0., 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 §t. 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 8t. 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 skup3¢ine dne 19. 10. 2000 je bil del premoZenja, dologen 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
(834.585,21 evra), se je po vpisu oddelitve v sodni register zmanjSal na 160.000.000,00 SIT (667.668,17 evra).
Nominalna vrednost delnic Kmecke druzbe d. d. se je zmanj$ala z 10.000,00 sit (41,73 evra) na 8.000,00 SIT
(33,38 evra), Stevilo izdanih delnic pa je bilo Se vedno 20.000.

Dne 5. 10. 2001 je bila v sodni register pod Stevilko 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. Ljubljana 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 upravijanje 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 teCajnice Ljubljanske borze d. d. Ljubljana, saj so dne 15. 3. 2006 zapadle.

Druzba za upravljanje je dne 22. 1. 2008 od pooblas¢enca prejela sklep okroznega sodiS¢a v Ljubljani opr. St.
2007/15729 z dne 16. 1. 2008, s katerim so bile v register vpisane naslednje spremembe: firma, skrajSana firma,
osnovni kapital ter prehod na evro, akt o ustanovitvi in vpis novega poslovnega deleza. Nova firma druzbe je KD
Skladi, druzba za upravljanje, d. o. o., skrajSana firma KD Skladi, d. 0. 0., njen osnovni kapital pa zna$a
1.767.668,00 evra. V angleSkem jeziku se firma glasi KD Funds — Management Company LLC, skrajSana firma
pa KD Funds LLC.

Druzba se je 13. 2. 2012 preselila na Dunajsko cesto 63, Ljubljana in spremenila poslovni naslov druzbe.
Druzba za upravljanje pri svojem poslovanju ne uporablja nobenega kodeksa.

Osnovna dejavnost druzbe je upravijanje investicijskih skladov. Druzba je konec leta 2011 upravljala vzajemni
sklad KD Delniski dohodkovni in naslednje podsklade KD Krovnega sklada:

o KD Galileo, fleksibilna struktura nalozb,
e KD Rastko, delniski,
e KD Bond, obvezniski,



KD MM, sklad denarnega trga,

KD Prvi izbor, sklad delniSkih skladov,
KD Balkan, delniski,

KD Novi trgi, delniski,

KD Severna Amerika, delniski,

KD Surovine in energija, delniski,

KD Tehnologija, delniski,

KD Nova energija, delniski,

KD Vitalnost, delniski,

KD Indija - Kitajska, delniski,

KD Finance, delniski,

KD Latinska Amerika, delniski,

KD Vzhodna Evropa, delniski,

KD EM Infrastruktura in gradbenistvo, delniski.

Poleg tega je druzba upravljala Se premozenje Sestih dobro poucenih vlagateljev.

Vse navedene investicijske sklade in druzbo KD Skladi, d. 0. 0., je za leto 2011 revidirala revizijska druzba Ernst
& Young d. 0. 0.

Uprava
Druzba ima upravo, ki jo zastopa in predstavlja v pravnem prometu.

Od 1. 1.2011 do 10. 2. 2011 so upravo KD Skladi, d. 0. 0., sestavljali:
Roman Androjna, predsednik,

Matej Tomazin, €lan,

Louise Ruth Chatwood, ¢lanica.

Od 11. 2. 2011 dalje upravo druzbe sestavljata:
Roman Androjna, predsednik,
Matej Tomazin, ¢lan.

Nadzorni svet
Druzba za upravljanje od 18. 2. 2009 do vkljuéno 14. 9. 2011 ni imela nadzornega sveta.

0Od 15. 9. 2011 do 8. 11. 2011 so nadzorni svet sestavljali:
- mag. Matjaz Gantar,
- Aleksander Sekavénik,
- Tomaz Butina,
- Sergej Racman,
- Peter GraSek in
- dr. DraSko Veselinovic.

Od 10. 11. 2011 dalje nadzorni svet sestavljajo:
- Tomaz Butina, predsednik,
- dr. Drasko Veselinovi¢, namestnik predsednika,
- mag. Matjaz Gantar, ¢lan,
- Aleksander Sekav¢nik, €lan,
- Sergej Racman, €lan,
- Matija Senk, &lan.



Letno porocilo
KD Skladi, d. 0. 0., spada v skupino povezanih druzb, ki jih obvladuje KD Group d. d.
Letno porocilo druzbe KD Skladi, d. 0. 0., je na voljo na sedezu druzbe na Dunajski cesti 63, Ljubljana.

Konsolidirano letno porocilo Skupine KD Group d. d. in letno poro€ilo druzbe KD Group d. d. sta na voljo na
sedezu druzbe na Dunajski cesti 63, Ljubljana.

KD Skladi, d. 0. 0., je bila na dan 31. 12. 2011 obvladujoCe podjetje druzbe za upravljanje KD Investments d. 0. o.
Miramarska 105, 10 000 Zagreb, v kateri ima 100 % delez, in druzbe za upravijanje KD Fondovi A. D. Skopje,
Makedonija 13 b, 1000 Skopje, Makedonija, v kateri ima 89,91 % delez. KD Group d. d. je kot imetnik celotnega,
100-odstotnega deleza druzbe KD Skladi, d. o. o., druzbo KD Skladi, d. o. 0., kot obvladujo€e podijetje druzbe KD
Fondovi A. D. Skopje, in KD Investments d. o. 0., Zagreb, z izjavo odvezal obveznosti sestave skupinskih
racunovodskih izkazov za poslovno leto 2011, v katere so vklju¢ene druzbe KD Skladi, d. 0. 0., KD Fondovi A. D.
Skopje in KD Investments d. 0. 0., Zagreb, na podlagi neposredne uporabe Uredbe Komisije (ES) &t. 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 Skladi, d. 0. 0., za poslovno leto 2011 ni oblikovala skupinskih raunovodskih
izkazov.

2. Poslovni razvoj

Osnovna dejavnost druzbe KD Skladi, d. o. o. je upravljanje invsticijskih skladov in premozenja dobro poucenih
vlagateljev. Konec leta 2011 je upravljala KD Krovni sklad s sedemnajstimi podskladi in vzajemni sklad KD
Delniski dohodkovni, ki je nastal s preoblikovanjem investicijske druzbe KD ID, delnidka ID, d. d., v vzajemni
sklad. Preoblikovanje v vzajemni sklad je bilo zakljuéeno 12. 4. 2011. DruZba KD Skladi upravlja tudi premozenje
Sestih dobro pouéenih viagateljev. Stevilo skladov se v letu 2011 ni povegalo, prav tako pa se ni povedalo Stevilo
pogodb o upravljanju premozenja dobro pouéenih vlagateljev

Za leto 2011 je znaCilno nadaljevanje gospodarsko-finanéne krize z vsemi posledicami na opravljanje nase
dejavnosti. Pri upravljanju premozenja investicijskih skladov in premozenja dobro poucenih vlagateljev smo bili
sooCeni s precejsSnjimi nihanji borznih te€ajev, posebej bi omenili vedji padec borznih te€ajev v mesecu avgustu,
ki je rezultiral v pomembenjSem padcu vrednosti enote premozenja investicijskih skladov. Vsa ta dogajanja so
imela pomemben vpliv na obnaSanje vlagateljev, pri katerih se je Se naprej krepila previdnost pri investiranju v
vzajemne sklade. Vsa ta dogajanja so povzro€ila, da smo leto 2011 zakljugili z niZjo vrednostjo premoZzenja v
upravljanju kot leto popre;.

V druzbi KD Skladi, d. 0. 0., smo leto 2011 nadaljevali z aktivnostmi izbolj$anja kvalitete svojih storitev, tako na
podroCju upravljanja premozenja kot tudi na podroCju prodaje, prav tako smo delovali na podrodju izbolj$anja in
avtomatizacije posameznih delovnih procesov. Na ta nacin ustvarjamo vse potrebne pogoje za kvalitetno
upravljanje tudi bistveno veCjega obsega premozenja nasih vlagateljev, kar nameravamo doseci v naslednjem
pokriznem razdobju.

Poglavitne dejavnosti in doseZki v letu 2011:
e preoblikovanje investicijske druzbe KD ID, delnidka ID, d. d. v vzajemni sklad KD DelniSki
dohodkovni v aprilu 2011;
e aktivno trZzenje vzajemnih skladov institucionalnim viagateljem;
e aktivno sodelovanje v strokovnih organih Zdruzenja druzb za upravijanje - GIZ, predvsem pri
aktivnostih na podrodju predpisov s podrocja investicijskih skladov in druzb za upravljanje;
e nadaljevanje aktivnosti za povecanje uCinkovitosti delovnih procesov in racionalizacije stroSkov
druzbe.



3. Poslovni rezultat

Druzba KD Skladi, d. 0. 0., v letu 2011 ostaja ena najvegjih druzb za upravljanje v Sloveniji. Poleg dejavnosti v
Sloveniji ima druzba tudi h&erinski druZbi za upravljanje na HrvaSkem in Makedoniji.

Kljub slabsim pogojem poslovanja in posledi¢no nizjih prihodkov je druzba KD Skladi v letu 2011 ustvarila bol]Si
rezultat iz poslovanja, predvsem zaradi uspeSno izvedenih aktivnosti pri nadaljnjem zmanjSevanju stroSkov
poslovanja.

Skupno premoZenje v upravljanju se je v letu 2011 zman3alo za slabih 96 milijona evrov, in sicer s 473,37
milijona evrov konec leta 2010 na 377,43 milijona evrov konec leta 2011 oziroma za dobrih 20 %. Vrednost
premozenja investicijskih skladov se je zmanjSala s 429,41 milijona evrov konec leta 2010 na 337,97 milijona
evrov, vrednost premoZenja dobro poucenih viagateljev se je zmanjSala za 3,51 milijonov evrov, in sicer s 43,97
milijonov evrov na 40,45 milijonov evrov konec leta 2011.

Cisti prihodki od prodaje v skupni vrednosti 7.100 tiso& evrov so bili za 807 tiso& evrov niZji od ravni iz leta 2010,
2.015 tiso€ evrov in so se znizali za 19 % glede na leto poprej. ZmanjSali so se tudi stroSki storitev, in sicer za
12,6 % in so znaSali 3.068 tisoC evrov.

Cisti poslovni izid obradunskega razdobja znasa 981 tiso& evrov in se je glede na leto poprej zmanjsal za 743
tiso¢ evrov. Tako veliko zmanjSanje poslovnega rezultata v letu 2011 je predvsem posledica slabitve finan¢nih
nalozb v h¢erinske druzbe v tujini v viSini 538 tiso¢ evrov. Prav tako je potrebno omeniti, da je imela druzba v letu
2010 druge prihodke iz naslova vracila DDV viSini 504 tiso¢ evrov, kar e dodatno pojasnuje razloge za prece;
nizji znesek Cistega poslovnega izida v letu 2011.

4, Pri¢akovani razvoj

Pri oceni razvoja globalnih kapitalskih trgov za leto 2012 smo dokaj optimisticni, saj pri¢akujemo, da bodo
kapitalski trgi presli iz konsolidacijskega obdobja v pozitiven trend. OpaZzamo namre¢, da se gospodarstvo krepi,
zato mislimo, da bodo vplivi nove morebitne krize man;jsi, kot pa jih trgi priakujejo. V tem pogledu v prvi polovici
leta pri¢akujemo malo veéje nihanje, ki pa bi se znalo v drugi polovici leta umiriti. S stabilizacijo pa lahko seveda
racunamo na povratek nekaterih vlagateljev, ki sedaj od dale¢ spremljajo dogajanje.

Tudi v regiji bi znalo biti letoSnje leto prelomno, saj bomo pri¢a konkretnim reformam, ki so jih napovedale nove
vlade. V kolikor se bodo pokazali znaki, da se te reforme izvajajo, bodo trgi dokaj hitro vkljuéili ta pozitivna
priCakovanja v cene.

Na$a priCakovanja so, da se bo vrednost sredstev v upravljanju KD Krovnega sklada in vzajemnega sklada KD
Delniski dohodkovni v letu 2012 povecala tako na raCun ucinka rasti delniSkih te¢ajev na porast vrednosti enote
premozenja skladov kot tudi zaradi planiranega povec€anja nase prodaje.

V' druzbi bomo nadaljevali z aktivnostmi, usmerjenimi v poslovno odli¢nost z vseh vidikov poslovanja in
upravljanja sredstev ter procesi optimizacije oziroma racionalizacije poslovnih procesov. Posebna pozornost bo v
letu 2012 namenjena naSim obstoje€im in potencialnim vlagateljem ter izboljSanju nasih prodajnih storitev.

Izzivi za leto 2012;
e implementacija nove zakonodaje (ZISDU-2),
e izboljSanje upravljanja (zmanjSevanje tveganja preko vpeljave fix protokola pri oddaji narocil),
e okrepili bomo skrb za naSe obstojeCe viagatelje in delovali na povecevanju interesa s strani novih
potencialnih vlagateljev;
e Se naprej si bomo prizadevali pridobiti v upravljanje premozenje drugih, tako domacih kot tujih dobro
poucenih vlagateljev;



e nadalievali bomo s procesi optimizacije poslovnih procesov, s poudarkom na ¢im boljSem
obvladovanju tvegan;.

5. Kadri

V druzbi KD Skladi, d. o. 0., Zelimo presegati priCakovanja svojih vlagateljev in poslovnih partnerjev, za kar
potrebujemo zavzete in motivirane zaposlene. Nas cilj je zagotavljati kreativno organizacijsko klimo in zaposlenim
prijazne delovne pogoje. Zaradi zagotavijanja kakovostne podpore dejavnosti druZba zaposluje visoko
usposobliene kadre, predvsem s podro¢ja ekonomije, prava, informatike in trZzenja. Zaposlenim omogoca delo v
okolju, v katerem lahko razvijejo svoje sposobnosti, s posebnim poudarkom na ustvarjalnosti in zanesljivosti.

Na dan 31. 12. 2011 je imela druzba 44 zaposlenih, od tega so bile 4 delavke odsotne zaradi starSevskega
dopusta oziroma dalj8e bolniSke odsotnosti. Povprecno Stevilo zaposlenih v letu 2011 je bilo 43,58, medtem ko je
v letu 2010 znaSalo 41,25. Povpre€no Stevilo zaposlenih na podlagi delovnih ur za leto 2011 je znaSalo 37,75.
Konec leta 2011 je bilo v druzbi zaposlenih 61,36 % zensk in 38,64 % moskih.
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6. Pojasnilo iz porocila o razmerjih z obvladujo€o druzbo

Uprava druzbe je sestavila porocilo o razmerjih z obvladujo€o druzbo, v katerem je ugotovila, da poslov, ki bi
pomenili prikrajanje za druzbo, v poslovnem letu 2011 ni bilo.

7. Upravljanje s tveganiji

Pri svojem poslovanju mora druzba v skladu z nacrtom za obvladovanje tveganj, ki ga je sprejela uprava,
spremljati ter s sprejemanjem in izvajanjem ustreznih ukrepov obvladovati razliéne vrste tvegan;. Glede na to, da
je njena osnovna dejavnost upravljanje premozenja investicijskih skladov in dobro poucenih viagateliev, so za
druzbo znacilna predvsem naslednja tveganja: operativna, sistemska, tveganja krsitve predpisov, tveganja v
povezavi s CloveSkimi viri, strateSka tveganja, tveganja fretjih oseb, s katerimi druzba posluje, in tveganje
skrbniStva. Druzba obvladuje tveganja v skladu s predpisi, ki se nanaSajo na obvladovanje tveganj v druZbah za
upravljanje, in svojim nacrtom.



8. Pomembnejsi poslovni dogodki po koncu poslovnega leta 2011

KD Skladi, d. 0. 0., se je dne 13. 2. 2012 preselila na Dunajsko 63, Ljubljana in spremenila svoj poslovni naslov.
KD Skladi, d. o. 0., je v aprilu 2012 svoj delez v KD Fondovi A. D. Skopje povecala na 92,42 %.

Ljubljana, 16. april 2012

KD Skladi, d. 0. o.

Rpman Androjna
edsednik uprave

ZIKD Skladj*

Dinsiska cesta 63, 51000 e
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POSEBNO MNENJE REVIZORJA ZA POTREBE OBVESCANJA JAVNOSTI DRUZBE KD Skladi,
druzba za upravljanje, d.o.o.

Revidirali smo prilozeno bilanco stanja druzbe KD Skladi, druzba za upravljanje, d.o.0. na dan 31. decembra 2011 ter z njo
povezane izkaz poslovnega izida, izkaz vseobsegajodega donosa, izkaz gibanja kapitala in izkaz denarnih tokov. Prav take smo
za isto abdobje revidirali izpolnjevanje pravil o obviadovanju tvegani, izpolnjevanje pravil varnega in skrbnega posiovanja, stanje
notranjih kontrol, nacin vodenja poslovnih knjig, kakovost informacijskega sistema ter pravilnost in popelnost obvestil in poroéil
Agencili za trg vrednostnih papirjev. Za vse nasteto je odgovorno poslovodstvo druzbe. Nasa naloga je izraziti mnenje na
podlagi opravljene revizije.

Revizijo posameznih zadev iz prvega odstavka smo opravili v skladu z mednarodnimi standardi revidiranja, Zakonom o
investicijskih skladih in druzbah za upravijanje ter Sklepom o revizijskem pregledu letnega porotila druzbe za upravijanje
(Uradni list RS, st. 42/08; odsle] Sklep). Revizija je nacrtovana in izvedena tako, da daje primerno zagotovilo, da racunovodski
izkazi s prilogami ne vsebujejo bistveno napaénih navedb, da je bila pri obviadovanju tveganj, zagotavljanju varmosti in skronosti
poslovanja, vodenju poslovnih knjig ter pripravi cbvestil in porodil Agenciji za trg vrednostnih papirjev spostovana zakonodaja ter
da ima druzba KD Skladi, druzba za upravijanje, d.0.0., vzpostavljene notranje kontrole in kakovosten informacijski sistemn.
Prepridani smo, da je nasa revizija primerna podlaga za nase mnenje, ki je izrazeno v skladu s 6. Zlenom Sklepa.

Na podlagi opravljenih revizijskin postopkov izdajamo o zadevah, navedenih v prvem odstavku tega poroila, pritrdilno mnenje.

Ljubljana, 16, april 2012 :,"..ll ERNST & YOUN‘(;

L Reviziju, postovig
/ = svetovanje d.o.o. Linblaie

Janez Urani¢ " Primoz Kovagi¢
irektor Pooblasteni revizor
Ernst& Young d.o.0.
Dunajska 111, Ljubljana



LETNI RACUNOVODSKI IZKAZI

IZJAVA UPRAVE

Uprava druzbe KD Skladi, druzba za upravljanje, d. o. 0., potrjuje raunovodske izkaze po stanju na dan 31.
decembra 2011, uporabljene raCunovodske usmeritve, pojasnila in tabele.

Uprava je odgovorna za pripravo racunovodskih izkazov, tako da ti predstavijajo resniéno in poSteno sliko
premozenjskega stanja druzbe in izidov njenega poslovanja za leto 2011.

Uprava potrjuje, da so bile dosledno uporabljene ustrezne radunovodske usmeritve ter da so bile ratunovodske
ocene izdelane po nadelu 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 veljavno
zakonodajo in Slovenskimi raunovodskimi standardi.

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

Davéne oblasti lahko kadarkoli v roku petih let po poteku leta, v katerem je potrebno odmeriti davek, preverijo
poslovanje druzbe, kar lahko poslediéno povzrodi nastanek dodatne obveznosti pladila davka, zamudnih obresti
in kazni iz naslova DDPO ali drugih davkov ter dajatev. Uprava druzbe ni seznanjena z okoliS¢inami, ki bi lahko
povzrodile morebitno pomembno obveznost iz tega naslova.

Ljubljana, 16. april 2012

Rpman Androjna

Z1KD Skladi*

DorSdadi, druzha za epeavijenje
Dunajsia cesta €3, s”mu“w::‘



BILANCA STANJA NA DAN 31. DECEMBRA 2011

(v eur) Pojasnilo 2011 2010
SREDSTVA
Dolgorocna sredstva
Neopredmetena dolgoro€na sredstva in dolgoro€ne aktivne
¢asovne razmejitve 1 414,343 423.711
Opredmetena osnovna sredstva 2 111.422 111.401
Dolgoroéne finan¢ne nalozbe 3 1.203.492 1.393.325
OdlozZene terjatve za davek 20 23.677 5.959
1.752.934 1.934.396
Kratkorocna sredstva
Kratkorocne finanéne nalozbe 4 10.888.517 10.122.211
Kratkoro€ne poslovne terjatve 5 75.583 100.399
Denarna sredstva 6 1.142.463 2.394.539
12.106.563 12.617.149
Kratkorocne aktivne ¢asovne razmejitve 7 80.197 46.903
SKUPAJ SREDSTVA 13.939.694 14.598.448
Zunajbilan¢na sredstva 2.100.000 2.100.000
OBVEZNOSTI DO VIROV SREDSTEV
Kapital 8
Vpoklicani kapital 1.767.668 1.767.668
Kapitalske rezerve 542.062 542.062
Rezerve iz dobi¢ka 556.767 556.767
Presezek iz prevrednotenja (68.726) 580
Preneseni €isti poslovni izid 988.363 794.397
Cisti poslovni izid poslovnega leta 980.579 1.343.966
4.766.713 5.005.440
Rezervacije in dolgoro€ne pasivne ¢asovne razmejitve 9 187.659 158.071
Dolgoro¢ne obveznosti
Dolgoroéne finanéne obveznosti 10 8.377.696 8.377.696
Odlozene obveznost za davek 20 - 145
8.377.696 8.377.841
Kratkoro¢ne obveznosti
KratkoroCne finan¢ne obveznosti 10 - 44781
Kratkoroéne poslovne obveznosti 11 502.632 673.534
502.632 718.315
Kratkorocne pasivne ¢asovne razmejitve 12 104.994 338.781
SKUPAJ OBVEZNOSTI DO VIROV SREDSTEV 13.939.694 14.598.448
Zunaijbilanéne obveznosti 2.100.000 2.100.000

Racunovodske usmeritve in pojasnila na straneh 19 do 42 so sestavni del raCunovodskih izkazov.



IZKAZ POSLOVNEGA IZIDA ZA LETO, KONCANO 31. DECEMBRA 2011

(v eur) Pojasnilo 2011 2010
Cisti prihodki od prodaje 14A 7.100.283 7.907.480
Drugi poslovni prihodki 14A - 2
7.100.283 7.907.482
StroSki blaga, materiala in storitev 14B (3.113.841) (3.558.647)
Stroski dela 14B (2.015.924) (2.489.073)
Odpisi vrednosti 14B
Amortizacija 14B (123.271) (91.454)
Prevrednotovalni poslovni odhodki 14B (648) (5.287)
Drugi poslovni odhodki 14B (12.758) (14.779)
(5.266.442) (6.159.240)
Finan¢ni prihodki iz delezev 15 160.585 43.586
Finan¢ni prihodki iz danih posojil 15 297.627 371.735
Financni prihodki iz poslovnih terjatev 15 1.933 298
460.145 415.619
Finanéni odhodki iz oslabitev in odpisov finanénih nalozb 16 (537.594) (100.000)
Finanéni odhodki iz finanénih obveznosti 16 (385.180) (384.982)
Financni odhodki iz poslovnih obveznosti 16 (7.343) (7.111)
(930.117) (492.093)
Drugi prihodki 17 1.928 506.530
Drugi odhodki 18 (3.451) (1.906)
(1.523) 504.624
Poslovni izid pred davki 1.362.346 2.176.392
Davek iz dobicka 21 (382.303) (344.786)
Odlozeni davek 20 536 (107.640)
Cisti poslovni izid obraéunskega obdobja 980.579 1.723.966
IZKAZ VSEOBSEGAJOCEGA DONOSA ZA LETO, KONCANO 31. DECEMBRA 2011
(veur) 2011 2010
Cisti poslovni izid 980.579 1.723.966
Spremembe presezka iz prevrednoten;j finanCnih sredstev,
razpoloZljivih za prodajo (69.306) 580
Celotni vseobsegajoci donos 911.273 1.724.546

Racunovodske usmeritve in pojasnila na straneh 19 do 42 so sestavni del raunovodskih izkazov.
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IZKAZ DENARNIH TOKOV ZA LETO, KONCANO 31. DECEMBRA 2011

(v eur) Pojasnilo 2011 2010
A. Denarni tokovi pri poslovanju

a) Postavke izkaza poslovnega izida 1.567.843 1.896.971
Poslovni prihodki (razen za prevredn.) in finanéni prihodki iz

poslovnih terjatev 14A, 17 7.096.311 8.414.010
Poslovni odhodki brez amortizacije (razen za prevredn.) in

finanéni odhodki iz poslovnih obveznosti 14B, 18 (5.146.701) (6.064.613)
Davki iz dobi¢ka in drugi davki, ki niso zajeti v poslovnih

odhodkih 20, 21 (381.767) (452.426)
b) Spremembe cistih obratnih sredstev poslovnih

postavk bilance stanja (394.172) 722.181
Zacetne manj konéne poslovne terjatve 24.816 120.002
ZaCetne manj kon¢ne aktivne Casovne razmejitve (37.178) 79.643
ZaCetne manj kon¢ne odlozene terjatve za davek (536) 107.640
Konéni manj zacetni poslovni dolgovi (177.074) 128.899
Konéne manj zaCetne pasivne asovne razmejitve in

rezervacije (204.200) 285.852
Konéne manj zaCetne odloZene obveznosti za davek - 145
c) Prebitek prejemkov (izdatkov) pri poslovanju (a + b) 1.173.671 2.619.152
B. Denarni tokovi pri nalozbenju

a) Prejemki pri nalozbenju 2.057.438 3.596.594
Prejemki od dobljenih obresti in delezev v dobi¢ku drugih, ki

se nana$ajo na nalozbenje 15 444649 412.103
Prejemki od odtujitve opredmetenih osnovnih sredstev 8.063 2
Prejemki od odtujitve dolgorocnih finan¢nih nalozb 3 - 677.000
Prejemki od odtujitve kratkoroénih finanénih nalozb 4 1.604.726 2.507.489
b) Izdatki pri nalozbenju (2.947.994) (4.937.532)
Izdatki za pridobitev neopredmetenih sredstev 1 (63.830) (230.637)
Izdatki za pridobitev opredmetenih osnovnih sredstev 2 (54.921) (29.059)
Izdatki za pridobitev dolgorocnih finan¢nih naloZb 3 (379.240) (1.352.814)
Izdatki za pridobitev kratkoro€nih finanénih nalozb 4 (2.450.003) (3.325.022)
c) Prebitek prejemkov (izdatkov) pri nalozbenju (a + b) (890.556) (1.340.938)
C. Denarni tokovi pri financiranju

a) Prejemki pri financiranju - 45.510
Prejemki od vpla¢anega kapitala - -
Prejemki od pove€anja dolgoro¢nih finanénih obveznosti - -
Prejemki od povecanija kratkoroénih finanCnih obveznosti - 45.510
b) lzdatki pri financiranju (1.535.191) (734.971)
Izdatki za dane obresti, ki se nana$ajo na financiranje 10 (385.191) (384.971)
Izdatki za odplacila kratkoroCnih finan¢nih obveznosti - -
|zdatki za izplagila dividend in drugih deleZev v dobicku 8 (1.150.000) (350.000)
c) Prebitek prejemkov (izdatkov) pri financiranju (a + b) (1.535.191) (689.461)
C. Konéno stanje denarnih sredstev 6 1.142.463 2.394.539
Denarni izid v obdobju (sedtevek A. ¢), B. ¢)in C. c)) (1.252.076) 588.753
ZaCetno stanje denarnih sredstev 2.394.539 1.805.786

Racunovodske usmeritve in pojasnila na straneh 19 do 42 so sestavni del raCunovodskih izkazov.



IZKAZ GIBANJA KAPITALA ZA LETO, KONCANO 31. DECEMBRA 2011

Vpoklicani Kapitalske Rezerve iz dobicka Preneseni Cisti
kapital rezerve Cisti . po§lpvni Presesek iz
.. Zakonske Druge po§lpvn| izid prevrednot  Skupaj
Osnovni kapital Splosni rezerve rezerve iz izid posllovnega enja
, prevr.popr. dobicka eta
(v evrih)
1.1. 2011 1.767.668 542.062 176.767 380.000 794.397  1.343.966 580 5.005.440
Spremembe lastniskega kapitala - - - (1.150.000) - - (1.150.000)
Vpis vpoklicanega osnovnega kapitala - - - - - - -
Izplacilo dividend - - - (1.150.000) - - (1.150.000)
Druge spremembe lastniSkega kapitala - - - - -
Celotni vseobsegajo¢i donos - - 980.579 (69.306) 911.273
Vnos Cistega poslovnega izida - - 980.579 980.579
Sprememba preseZka iz prevrednotenja
finanCnih nalozb - - - (69.306) (69.306)
Spremembe v kapitalu - - -
Razporeditev preostalega dela Cistega dobicka
primerjainega obdobja - - 1.343.966 (1.343.966)
Razporeditev dela Cistega dobicka po sklepu
organov vodenja - - -
Druge spremembe v kapitalu - - -
Stanje 31. 12. 2011 1.767.668 542.062 176.767 380.000 988.363 980.579 (68.726) 4.766.713
Bilan¢ni dobicek 2011 - - 988.363 980.579 1.968.942




IZKAZ GIBANJA KAPITALA ZA LETO, KONCANO 31. DECEMBRA 2010

Vpoklicani Kapitalske Rezerve iz dobiCka Preneseni Cisti
kapital rezerve Cisti . po_sl_ovni Presesek iz
- Zakonske Druge po§lpvn| izid prevrednot  Skupaj
Osnovni kapital Sploni rezerve rezerve iz izid poslovnega enja
, prevr.popr. dobicka leta
(v evrih)
1.1.2010 1.767.668 542.062 176.767 332.035 812.362 3.630.894
Spremembe lastniskega kapitala - - (350.000) - (350.000)
Vpis vpoklicanega osnovnega kapitala - - - - -
Izplacilo dividend (350.000) - (350.000)
Druge spremembe lastniSkega kapitala - - - - -
Celotni vseobsegajoci donos - - 1.723.966 580 1.724.546
Vnos Cistega poslovnega izida - - 1.723.966 1.723.966
Sprememba presezka iz prevrednotenja
finanCnih nalozb - - - 580 580
Spremembe v kapitalu - - 380.000 812.362 (1.192.362)
Razporeditev preostalega dela Cistega dobicka
primerjainega obdobja - - 812.362  (812.362)
Raporeditev dela Cistega dobicka po sklepu
organov vodenja - - 380.000 (380.000)
Druge spremembe v kapitalu - - - -
Stanje 31. 12. 2010 1.767.668 542.062 176.767 380.000 794.397  1.343.966 580 5.005.440
Bilan¢ni dobic¢ek 2010 - - - 794.397  1.343.966 2.138.363

Racunovodske usmeritve in pojasnil na straneh 19 do 42 so sestavni del raunovodskih izkazov.



Uporaba Cistega dobicka poslovnega leta

(v eur) 201
Cisti dobigek poslovnega leta 980.579

Preneseni Cisti dobicek 988.363
Oblikovanije rezerv iz dobicka -

Bilanéni dobicek 1.968.942

Racunovodske usmeritve in pojasnila na straneh 19 do 42 so sestavni del raCunovodskih izkazov.
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POROCILO NEODVISNEGA REVIZORJA
Lastnikom gospodarske druzbe KD Skladi, druzba za upravljanje, d.o.o.

Porocilo o racunovodskih izkazih

Revidirali smo prilozene raéunovodske izkaze gospodarske druzbe KD Skladi, druzba za upravljanje, d.o.o., ki vkljucujejo
bilanco stanja na dan 31. decembra 2011, izkaz poslovnega izida, izkaz vseobsegajotega donosa, izkaz gibanja kapitala in
izkaz denarnih tokov za tedaj konano leto ter povzetek bistvenih ragunovodskih usmeritev in druge pojasnjevalne informacije.

Odgovornost poslovodstva za racunovodske izkaze

Poslovodsivo je odgovorno za pripravo in posteno predstavitev teh raéunovodskih izkazov v skladu s slovenskimi
raéunovodskimi standardi ter zahtevami Zakona o gospodarskih druibah in Zakona o investiciskih skladih in druzbah za
upravljanje, ki se nana&ajo na pripravo raéunovodskih izkazov ter za takéne notranje kontrole, ki jih poslovodstvo dologi kot
ustrezne in ki omogotajo pripravo racunovodskih izkazov, ki ne vsebujejo pomembna napatne navedbe zaradi prevare ali
napake.

Revizorjeva odgovornost

Naga odgovornost je izraziti mnenje o teh racunovodskih izkazih na podlagi revizie. Revizijo smo opravili v skladu z
mednarodnimi standardi revidiranja. Ti standardi zahtevajo od nas izpolnjevanje eti€nih zahtev ter naértovanje in izvedbo
revizije za pridobitev sprejemijivega zagotovila, da raunovodski izkazi ne vsebujejo pomembno napacne navedbe.

Revizija vkljutuje izvajanje postopkov za pridobitev revizijskih dokazov o zneskih in razkritjih v ra¢unovodskih izkazih. Izbrani
postopki so odvisni od revizorjeve presoje in vkljuéujejo tudi ocenjevanje tveganj napaéne navedbe v raéunovodskih izkazih
zaradi prevare ali napake Pri ocenjevanju teh tveganj proudi revizor notranje kontroliranje, povezano s pripravijanjem in
postenim predstavljanjem raéunovodskih izkazov druzbe, da bi doloéil okoliéinam ustrezne postopke, ne pa, da bi izrazil
mnenje © uspesncsti notranjega kontroliranja druzbe. Revizija vkljucuje tudi ovrednctenje ustreznosti uporablienih
racunovodskih usmeritev in utemeljienosti racunovodskih ocen poslovodstva kot tudi ovrednotenje celotne predstavitve
racunovodskih izkazov.

Verjamemo, da so pridobljeni revizijski dokazi zadestna in ustrezna podlaga za nase revizijsko mnenje.
Mnenje

Po na$em mnenju so racunovodski izkazi v vseh pomembnih pogledih postena predstavitev bilance stanja gospodarske druzbe
KD Skladi, druzba za upravljanje, d.o.o. na dan 31. decembra 2011 ter njenega poslovnega izida in denarnih tokov za tedaj
konéanc leto v skladu s slovenskimi racunovedskimi standardi in zahtevami Zakona o gospodarskih druzbah in Zakona o
investicijskih skladih in druzbah za upravljanje, ki se nanasajo na pripravo racunovodskih izkazov.

Porocilo o zahtevah druge zakonodaje

Poslovodstvo je odgovorno tudi za priprave poslovnega porotila v skladu z zahtevami Zakona o gospodarskih druzbah in
Zakona o investiciskih skladih in druzbah za upravljanje. Nasa odgovornost je ocenitev skladnosti poslovnega poroéila z
revidiranimi raéunovedskimi izkazi. Nasi postopki v povezavi s poslovnim porodilom so opravljeni v skladu z mednaraednim
standardom revidiranja 720 in omejeni na ocenitev skladnosti poslovnega poroéila z revidiranimi raéunovodskimi izkazi in ne
vkljucujejo pregleda ostalih informacij, ki izhajajo iz nerevidiranih financnih porogil.

Po nasem mnenju je poslovno porocile skladno z revidiranimi raGunovodskimi izkazi.

Ljubljana, 16. april 2012
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Jangz Uranié svetovanie d.oo.. Liphljana Primoz Kovagic
irektor Pooblaséeni revizor
Ernst'& Young d.o.o
Dunajska 111, Ljubljana
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PRILOGE K RACUNOVODSKIM IZKAZOM

UPORABLJENE TEMELJNE RACUNOVODSKE USMERITVE

1. Temelji za pripravo raéunovodskih izkazov

Racunovodski izkazi druzbe KD Skladi, d. o. 0., so pripravljeni v skladu z raunovodskimi in porocevalskimi
zahtevami slovenskih radunovodskih standardov in Zakonom o gospodarskih druzbah (ZGD-1). Temeljni namen
slovenskih raCunovodskih standardov (v nadaljevanju SRS) je upoStevati sploSno mednarodno racunovodsko
prakso, finan¢no pojmovanje kapitala in zahtevo po realni ohranitvi kapitala. Pri pripravi sta upoStevani temeljni
racunovodski predpostavki o ¢asovni neomejenosti poslovanja in nastanku poslovnega dogodka. Kakovostne
znacilnosti radunovodskih izkazov temeljijo na razumljivosti, ustreznosti, zanesljivosti in primerljivosti. UpoStevane
so bile iste ratunovodske usmeritve kot v predhodnem letu. RaCunovodski izkazi so sestavljeni v evrih.

Sestava skupine povezanih druzb

Podjetja v skupini

Podijetja v skupini druzbe so druzbe, v katerih imajo obvladujoCa 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 ve€.

Pridruzena podjetja

PridruZzene 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 prevladujo€ vpliv.

Finanéne nalozbe v podjetja v skupini in pridruzena podjetja se v raunovodskih 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 kapitala izid leta
Ime podjetja podjetja v kapitalu (veur) (veur)
Podjetje v skupini
KD Fondovi A. D. Skopje, Makedonija 89,91 % (60.196)  (111.155)
KD Investments d. 0. 0. Zagreb, Hrvaska 100,00 % 155.477 (52.840)

Med dolgoro¢nimi finan¢nimi nalozbami druzba izkazuje nalozbo v druzbo KD Fondovi A. D. Skopje, Makedonija,
in KD Investments d. 0. o, Zagreb, Hrvaska.

V letu 2008 je druzba pridobila 85 % deleZ v druzbi KD Fondovi A. D. Skopje, Makedonija, v letu 2011 pa je z
dokapitalizacijo pridobila povecala lastnidtvo v druzbi na 89,91 %. V letu 2009 je druzba pridobila 90 % delez v
druzbi KD Fund Advisors LLC, ZDA, v letu 2011 pa se je konCal postopek likvidacije druzbe. V letu 2010 je
druzba pridobila 100 % delez v druzbi KD Investments d. o. 0., Zagreb, Hrvaska.

Skupinski izkazi

KD Skladi, d. 0. 0., je skladno s 56. ¢lenom ZGD-1 zavezana k izdelavi konsolidiranih izkazov. Druzba je sama
odvisna druzba, saj je njen 100 % lastnik druzba KD Group d. d. in se uskupinja v okviru Skupine KD Group.
Skladno s 13. to¢ko uvoda k SRS je KD Group d. d., kot edini lastnik druzbe, privolil, da druzbi ni potrebno
sestavljati skupinskih racunovodskih izkazov. Konsolidirano letno porocilo Skupine KD Group je na voljo na
sedezu druzbe KD Group d. d., Celovika 206, Ljubljana.
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2. Pojasnila racunovodskih usmeritev

21. Neopredmetena dolgorocna sredstva

Neopredmeteno sredstvo je razpoznavno nedenarno sredstvo brez fiziénega obstoja in se pripozna zgolj, kadar
je verjetno, da bodo priCakovane 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, zmanj$ani za
amortizacijski popravek in nabrane izgube zaradi slabitve (model nabavne vrednosti). Druzba oceni, ali je doba
koristnosti neopredmetenega sredstva koncna ali nedoloéena. Neopredmeteno sredstvo s koncno 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 koncno dobo koristnosti, in sicer
programsko opremo.

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 pisarniSske namene ter jih
bo priakovano uporabljala v ve¢ kot enem obraunskem 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 in nepovratne dajatve ter neposredne stroSke usposobitve za uporabo. Pozneje nastali stroki, ki
S0 povezani z opredmetenimi osnovnimi sredstvi, povecujejo njihovo nabavno vrednost le, e poveCujejo
prihodnje koristi v primerjavi s prej ocenjenimi in jih je mogocge 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 priCakovati koristi. Dobicki ali izgube, ki izhajajo iz odprave pripoznanja posameznega sredstva in se
izradunajo na podlagi razlike med Cistim donosom ob odtujitvi in knjigovodsko vrednostjo sredstev, se izkazujejo
med prevrednotovalnimi prihodki ali poslovnimi odhodki.

Opredmetena osnovna sredstva so racunalniS8ka oprema, druga oprema, vlaganja v tuja opredmetena osnovna
sredstva in drobni inventar. Kot opredmeteno osnovno sredstvo, usposoblieno za uporabo, se $teje tudi drobni
inventar, katerega doba uporabnosti je daljSa od enega leta in katerega posami¢na vrednost ne presega 500
eVvrov.

Amortizacija

Podjetie 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 uporablja metodo enakomernega Easovnega amortiziranja. Amortizacija se
obraunava posamicno.

V druzbi uporabliene amortizacijske stopnje v letu 2011 in 2010 so naslednje:
NajniZja stopnja Najvi§ja stopnja
(Ne)opredmeteno sredstvo % %

Neopredmetena dolgoro¢na sredstva:

Programska oprema 20,00 20,00
Opredmetena osnovna sredstva:

PisarniSka oprema 20,00 33,30
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Motorna vozila 12,50 20,00

Racunalniki 50,00 50,00
Tiskalniki in ostala strojna oprema 20,00 33,30
Vlaganja v tuja osnovna sredstva 10,00 10,00
Drobni inventar 20,00 33,30

2.3. Finan¢ne nalozbe

Financne nalozbe so sestavni del finanénih instrumentov podjetja in so finan¢na sredstva, ki jih ima druzba, da bi
z donosi, ki izhajajo iz njih, povecevala svoje finan¢éne prihodke. Finan¢no sredstvo je vsako sredstvo, ki je denar,
kapitalski inStrument drugega podietja ali pogodbena pravica prejeti denar ali finan¢no sredstvo drugega podietja.

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 mogoge nabavno vrednost zanesljivo izmeriti.

Finan¢ne nalozbe se pri zaCetnem pripoznanju razvrstijo v:
- finan¢na sredstva, izmerjena po poSteni vrednosti prek poslovnega izida,
finanCne nalozbe v posesti do zapadlosti v placilo,
finan¢ne nalozbe v posojila ali
za prodajo razpoloZzljiva finanéna sredstva.

Po posteni vrednosti se izkazujejo finan¢ne nalozbe, izmerjene po posteni vrednosti prek poslovnega izida, in za
prodajo razpolozljive finanéne nalozbe. Posojila in terjatve ter finanéna sredstva v posesti do zapadiosti so
izkazani po odplacni vrednosti.

PoStena vrednost je znesek, s katerim je mogoCe zamenjati sredstvo med dobro obve$éenima in voljnima
strankama v premislienem poslu. Za kotirajoCe financne inStrumente, za katere obstaja cena na delujoéem trgu,
se poStena vrednost ugotavlja kot zmnozek enot finanénega inStrumenta in kotirajoCe trzne cene (zakljuéni trzni
teCaj).

Nakupi in prodaje finanénih 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. Finanéne nalozbe v posojila in financne nalozbe v posesti do zapadlosti
pa se pripoznajo po datumu poravnave. Vsa finan¢na sredstva, katerih potena vrednost se ne pripoznava skozi
izkaz poslovnega izida, se zaCetno pripoznajo po posteni vrednosti s pridtetimi stroSki posla.

Pripoznanje finanCnega sredstva v druzbi se odpravi, ¢e se pravice do koristi, doloenih v pogodbi, izrabijo, ¢e
ugasnejo ali Ce se prenesejo skoraj vsa tveganja in koristi, povezane z lastniStvom financnega sredstva. Ravno
tako se pripoznavanje finanénega sredstva odpravi, ¢e druzba sicer ni prenesla tveganj in koristi, povezanih z
lastnistvom finantnega sredstva, ga pa ne obvladuje ved. Steje se, da druzba ne obvladuje veé finanénega
sredstva, Ce ima prevzemnik dejansko sposobnost prodati finanéno sredstvo v njegovi celoti neki nepovezani
tretji osebi in je zmozen izvrSiti to svojo sposobnost enostransko in brez nalaganja dodatnih omejitev za prenos.

Prevrednotenje finanénih 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. Prevrednotenije finan€nih nalozb se opravi na dan bilanciranja. Finanéne naloZbe,
izrazene v tuji valuti, se na dan bilanciranja preracunajo referenénem tecaju ECB.

2.3.1. Za prodajo razpolozljiva finan¢na sredstva

Za prodajo razpolozZljiva finanéna sredstva so tista neizpeljana finanéna sredstva, ki so opredeljena kot
razpoloZljiva za prodajo ali niso razvr3¢ena v katero od prej navedenih kategorij. V druzbi te finanCne nalozbe
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predstavljajo glavni finan¢ni potencial, ki bo v prihodnosti porabljen za pridobivanje novih nalozb v skladu s
poslovno politiko druzbe. Finanéne naloZbe delimo na kratkoroéne in dolgorocne.

Po zaCetnem pripoznanju druzba izmeri za prodajo razpoloZljiva sredstva po posteni vrednosti. Postena vrednost
je dokazana, Ce je objavliena cena na delujoéem borznem trgu vrednostnih papirjev ali ¢e obstaja model
vrednotenja, pri katerem so vlozki podatkov vanj dokazani, saj prihajajo z delujoega trga. Spremembe postene
vrednosti — razen izgub zaradi oslabitve — so izkazane v vseobsegajotem donosu kot povecanje (dobicek) ali
zmanj$anje (izguba) presezka iz prevrednotenja. Ce je poStena vrednost finanénega sredstva, razpolozljivega za
prodajo, manj$a 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.

Pri odpravi pripoznanja za prodajo razpoloZljivega finantnega sredstva se nabrane prilagoditve v
vseobsegajoéem donosu odpravijo in ucinki izkazejo v izkazu poslovnega izida.

Druzba na dan bilance stanja oceni, ali obstaja kak nepristranski dokaz o morebitni oslabljenosti finan¢nega
sredstva, razpoloZljivega za prodajo, kot je npr. pomembno ali daljSe padanje poStene vrednosti sredstva. Pri
presoji dolgotrajnejSega zmanjSanja poStene vrednosti lastniskih vrednostnih papirjev pod njihovo nabavno
vrednostjo se upoSteva obdobje najve¢ 9 mesecev od dneva, ko se je inStrumentu postena vrednost prvi¢
zmanjSala pod nabavno vrednost in je ostala nizja celotno obdobje 9 mesecev, medtem ko pri presoji
pomembnega zmanjSanja postene vrednosti lastniSkih vrednostnih papirjev poslovodstvo upoSteva najmanj 40 %
znizanje postene vrednosti glede na nabavno vrednost. Ce tak dokaz obstaja, je potrebno finanéno nalozbo
prevrednotiti zaradi oslabitve. Ce je bilo zmanj$anje postene vrednosti finanénega sredstva, razpolozljivega za
prodajo, pripoznano neposredno kot negativni presezek iz prevrednotenja in obstajajo nepristranski dokazi, da je
to sredstvo oslabljeno, se za nabrano izgubo najprej zmanjSa negativni presezek iz prevrednotenja in pripoznajo
prevrednotovalni finanéni odhodki. Znesek celotne nabrane izgube, za katerega se zmanjSa negativni presezek iz
prevrednotenja in pripoznajo prevrednotovalni finanéni odhodki, je razlika med nabavno vrednostjo in sprotno
poSteno vrednostjo, zmanj$ano za izgubo zaradi oslabitve takSnega finanénega sredstva, ki je bila pripoznana v
poslovnem izidu kot prevrednotovalni finanéni odhodek.

2.3.2.  Finanéne nalozbe v posojila

Posojila so neizpeljana finan¢na sredstva z doloenimi ali doloCljivimi plaili, ki ne kotirajo na borznem trgu.
Merijo se po odplacni vrednosti po metodi efektivnih obresti. Povedujejo se s posojanjem sredstev, dobavo blaga
ali storitev drugim, kadar druzba nima namena trgovati z njimi.

V bilanci stanja se izkazujejo kot dolgoro¢ne in kratkoroéne finanéne nalozbe. Posojila, ki zapadejo v placilo v
dobi, kraj$i od enega leta, se razvrstijo med kratkoroéne finanéne nalozbe.

2.4, Terjatve

Terjatve so na premozenjskopravnih in drugih razmerjih zasnovane pravice zahtevati od dolo¢ene osebe placilo
dolga, dobavo kakih stvari ali opravo 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 zaposlenih, do financerjev in do uporabnikov finan¢nih
nalozb.

Terjatve so lahko dolgorocne 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 nana3ajo na podjetja v skupini, pridruzena podjetja in druge.
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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 zaCetnem pripoznavanju
izkazujejo v zneskih, ki izhajajo iz ustreznih listin, ob predpostavki, da bodo poplaCane. Prvotne terjatve se lahko
kasneje poveCajo ali pa ne glede na prejeto placilo ali drugacno poravnavo tudi zmanjSajo za vsak znesek,
utemeljen s pogodbo.

Poslovne terjatve so najprej pripoznane po posteni vrednosti, nato pa se praviloma merijo po odplaéni vrednosti
po metodi efektivnih obresti, zmanj$ani za slabitve. Poslovne terjatve so oslabljene, e obstajajo nedvoumni
pokazatelji, da je unovéljivost terjatev vprasljiva zaradi npr. dolznikove nelikvidnosti, uvedbe prisilne poravnave ali
ste¢aja. Ce taki dokazi obstajajo, je pri terjatvah, izkazanih po odpla&ni 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 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 preracunajo po referenénem teCaju ECB, poveCanje
(zmanj$anje) terjatev iz tega naslova pa povecuje finanéne 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

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

Dolgovi so lahko finan¢ni ali poslovni. Finanéni dolgovi so dobliena posojila na podlagi posoijilnih pogodb in so
lahko dolgorocni ali kratkoroCni. Med kratkoroCnimi dolgovi se izkazujejo tudi dolgovi do zaposlenih, drzave in
drugi dolgovi.

Dolgovi se pripoznajo kot obveznost, &e je verjetno, da se bodo zaradi njihove poravnave zmanjSali dejavniki, ki
omogoCajo gospodarske koristi in je znesek za njihovo poravnavo mogoCe zanesljivo izmeriti. Financni in
poslovni dolgovi se pripoznajo kot obveznost, ko ob upoStevanju pogodbenega datuma ali datuma prejemkov oz.
prejemov in z njimi povezanih obracunov nastane obveznost, doloena v pogodbi ali drugem pravnem aktu.

Dolgovi so v zaCetku 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 odplaéni vrednosti po metodi efektivnih obresti. Odplaéna vrednost dolga je
znesek, s katerim se dolg izmeri ob zacetnem pripoznanju, zmanj$an za odpladilo glavnice, pove€an oz.
zmanj$an za nabrano odplacilo razlike med zagetnim in v placilo zapadlim zneskom.

Dolgovi, izrazeni v tuji valuti, se na dan bilanciranja preraCunajo po referenénem te¢aju ECB.

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

Stro$ki izposojanja so finanéni odhodki.
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2.7. Kratkoro¢ne ¢asovne razmejitve

Kratkoroéne Casovne 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. KratkoroCne ¢asovne razmejitve
so lahko usredstvene (aktivne) ali udolgovljene (pasivne) Casovne razmejitve. Aktivne Casovne razmejitve je
mogoce obravnavati kot terjatve oziroma dolgove v SirSem pomenu. Terjatve in obveznosti se nana$ajo na znane
ali neznane stranke, do katerih bodo v letu dni nastale prave terjatve in dolgovi.

Aktivne Casovne razmejitve zajemajo kratkoroéno odlozene stroSke oziroma odhodke.

V pasivnih ¢asovnih razmejitvah so zajeti vnaprej vradunani stroski oziroma odhodki in kratkoroCno odlozeni
prihodki. Vnaprej vraCunani stroSki 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 obdavcljive
zaCasne razlike ali odbitne zaCasne razlike. Terjatve in obveznosti za odloZeni davek se v knjigovodskih razvidih
in radunovodskih izkazih pripoznajo za pomembne zneske. Znesek je pomemben, e bi opustitev njegovega
pripoznanja lahko vplivala na poslovne odloCitve uporabnikov, ki temeljijo na raunovodskih izkazih.

Terjatve za odloZeni davek so zneski davka iz dobi¢ka, ki bodo povrnjeni v prihodnjih obdobjih glede na odbitne
zaCasne razlike, prenos neizrabljenih davénih izgub v naslednja obdobja in prenos neizrabljenih davénih
dobropisov v naslednja obdobja. Obveznosti za odlozZeni davek so zneski davka, ki ga bo potrebno poravnati v
prihodnjih obdobjih glede na obdavcljive zaasne 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 zagasne razlike
odpravliene v predvidljivi prihodnosti in bo na razpolago obdavljivi dobiCek, tako da bo mogoCe izrabiti
obdavdljive razlike.

Terjatve za odloZeni davek za neizrabliene davéne izgube in davéne dobropise se pripoznajo, ¢e je verjetno, da
bo na razpolago prihodnji obdavcljivi dobiek, ki ga bo mogoge 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.

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

Terjatve in obveznosti za odloZeni 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 odlozZeni davek nana$ajo na
davek iz dobi¢ka, ki pripada isti davéni oblasti.

2.9. Rezervacije za odpravnine in jubilejne nagrade - drugi dolgoroc¢ni zasluzki zaposlenih

Druzba je v skladu z zakonodajo drzave, kolektivnimi pogodbami in internimi akti zavezana k placilu jubilejnih
nagrad zaposlenim ter odpravnin ob njihovi upokojitvi. Druzba enkrat letno oblikuje rezervacije za jubilejne
nagrade in odpravnine ob upokojitvi. Rezervacije za odpravnine ob upokojitvi in jubilejne nagrade se pripoznavajo
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skupinsko. Rezervacije se pri porabljanju zmanjSujejo neposredno za nastale obveznosti v zvezi s strodki, 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 bilan¢ni
presecni dan ugotovi in v izkazu poslovnega izida pripozna prihodek ali odhodek v zvezi s preraunom rezervacij,
kot razliko med zagetnim in konénim stanjem rezervacij.

Glavne predpostavke, vkljuéene v izradun rezervacij za odpravnine ob upokojitvi in jubilejne nagrade so:
Pri¢akovana rast plac je enaka diskontni stopnji (4,5 %)
Ocenjena stopnja fluktuacije glede na leta do upokojitve (za rezervacije ob upokojitvi)

doSlet | od6do10let | od11do15let | od 16 do 20 let od 21 let dalje
0% 30% 45% 60% 80%

Ocenjena stopnja fluktuacije glede na delovno dobo v podjetju (za jubilejne nagrade)

Nagrada |do5let |od6do10let |od11do15let | od 16 do 20 let | od 21 do 25 let | od 26 do 30 let
na 10 let 20% 35%

na 20 let 10% 20% 30% 50%

na 30 let 5% 8% 15% 25% 40% 60%

2.10.  Prihodki

Prihodki so pove€anja gospodarskih koristi v obraunskem obdobju v obliki poveCanja sredstev ali zmanj$anja
dolgov. Prek poslovnega izida vplivajo na velikost kapitala. Prihodki se pripoznajo, Ce je poveCanje gospodarskih
koristi v obradunskem obdobju povezano s poveCanjem sredstev ali z zmanjSanjem dolga in je to povecanje
mogode zanesljivo izmeriti.

Prihodki se razélenjujejo na poslovne prihodke, finanéne prihodke in druge prihodke. Razélenjujejo se tudi na
prihodke, ustvarjene v razmerjih do podietij v skupini, pridruzenih, drugih povezanih podjetij in drugih podjetij.

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

Financni prihodki so prihodki iz deleZev, posqjil in terjatev in se pojavljajo v zvezi s finanCnimi naloZbami in
terjatvami. Raz€lenjujejo se na finanéne prihodke, ki niso odvisni od poslovnega izida (obresti) in prihodke, ki so
odvisni od poslovnega izida drugih (dividende, deleZi v dobiCku). Obresti se obradunavajo v sorazmerju s
prete€enim obdobjem ter glede na neodpla¢ani del glavnice in veljavno obrestno mero. Prihodki od dividend se
pripoznajo, ko druZba pridobi pravico do izplacila.

2.11.

StroSki materiala in storitev so stro3ki 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 stroki. StroSki materiala in storitev se pripoznavajo na podlagi listin, ki dokazujejo, da so praviloma
povezani z nastalimi gospodarskimi koristmi.

Stroski

Ocenjeni znesek vnaprej vraCunanih stroSkov materiala in storitev se izkazuje v postavkah, v katerih bi se sicer
izkazovali takdni dejanski stroSki materiala in storitev. StroSki se krijejo v breme ustrezne postavke pasivnih
Casovnih razmejitev.

StroSki materiala in storitev se razvr§€ajo po izvirnih vrstah.

Stroski materiala so stro$ki osnovnega in pomoznega materiala ter stroski porabliene energije. Stroski storitev so
strodki prevoznih storitev, komunalnih storitev, telekomunikacijskih storitev, najemnin, zavarovalnih premij,
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storitev placilnega prometa, stroSki storitev nastalih s fizi€nimi osebami, razen iz delovnega razmerja, stroski
intelektualnih storitev in drugi stroski storitev.

StroSki amortizacije so zneski nabavne vrednosti neopredmetenih dolgoroénih sredstev in opredmetenih
osnovnih sredstev, ki v posameznih obradunskih obdobjih prehajajo iz teh sredstev v nastajajofe poslovne
ucinke.

212.  Stroski dela in stroSki povracil zaposlenim

Stro3ki dela in stroSki povraCil zaposlenim so vse oblike popladil, 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 razSirjenem dobiCku.

Druzba na bilan¢ni preseéni dan vkalkulira stroSke neizkori$Cenih dopustov. Druzba meri priCakovane stroske
nabiranja placanih odsotnosti kot dodatni znesek, za katerega se pri¢akuje, da ga bo placalo zaradi neizrabljene
pravice, ki se je nabrala do datuma bilance stanja.

Obracunavajo se skladno z zakonom, kolektivno pogodbo, splosnim aktom podjetja ali pogodbo o zaposlitvi.

213.  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, finanéne in druge odhodke. Razélenjujejo 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 finanénih odhodkov. Le-ti se pojavijajo v zvezi
s finan€nimi nalozbami zaradi njihove oslabitve, ¢e zmanjSanje njihove vrednosti ni krito s presezkom iz
prevrednotenja kapitala.

Odhodki se pripoznajo, Ce je zmanj$anje gospodarskih koristi v obracunskem obdobju povezano z zmanj$anjem
sredstva ali s pove€anjem dolga in je to zmanjSanje mogoce zanesljivo izmeriti. Finanéni odhodki se pripoznajo
ob obraCunu ne glede na placila, ki so povezana z njimi.

2.14. Davki

Davki iz dobicka so obracunani na temelju prihodkov in odhodkov, ki so vkljuCeni v izkaz poslovnega izida v
skladu z veljavno davéno zakonodajo. V letu 2011 se davek od dohodkov pravnih oseb obratunava po 20 %
stopnji.

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 obradunsko obdobje. Izkaz gibanja kapitala je sestavljen tako, da posamicno
prikazuje vse sestavine kapitala, zajete v bilanco stanja.

2.16. lIzkaz 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
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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.

2.17. Izkaz vseobsegajocega donosa

Izkaz vseobsegajo€ega donosa je raCunovodski izkaz, v katerem so resni¢no in poSteno prikazane sestavine
izkaza poslovnega izida za obdobja, za katera se sestavlja, ter drugega vseobsegajoCega donosa. Drugi
vseobsegajo¢i donos vsebuje tiste postavke prihodkov in odhodkov, ki niso pripoznane v poslovnem izidu,
vplivajo pa na velikost lastniSkega kapitala. Celotni vseobsegajo¢i donos so spremembe kapitala v obdobju, ki so
posledica poslov z lastniki.
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POJASNILA POSAMEZNIH RESITEV IN VREDNOTENJ

1. Neopredmetena dolgorocna sredstva

Programska Drtnge. Dolgorc.)én.o .

oprema premozgnjske razmejeni Skupaj
(veur) pravice stroski
Nabavna vrednost
Stanje 31. 12. 2010 380.317 123.661 503.978
Popravki po otvoritveni bilanci - - -
Stanje 1. 1. 2011 380.317 123.661 503.978
Neposredna povecanja - investicije 55.546 8.284 14.807 78.637
ZmanjSanja med letom - (10.923) (10.923)
Stanje 31. 12. 2011 435.863 8.284 127.545 571.692
Popravek vrednosti
Stanje 31. 12. 2010 80.267 80.267
Popravki po otvoritveni bilanci - -
Stanje 1. 1. 2011 80.267 - 80.267
Amortizacija v letu 76.599 483 77.082
ZmanjSanja med letom - - -
Stanje 31. 12. 2011 156.866 483 157.349
Knjigovodska vrednost 31. 12. 2011 278.997 7.801 127.545 414.343
Knjigovodska vrednost 31. 12. 2010 300.050 123.661 423.711
Neop. dolg. Dolgoroéno

Programska Drugo sregstva 3 razgmejeni Skupaj
(veur) oprema pridobivanju stroski
Nabavna vrednost
Stanje 31. 12. 2009 110.586 18.472 95.185 66.638 290.881
Popravki po otvoritveni bilanci - (18.472) - - (18.472)
Stanje 1. 1. 2010 110.586 - 95.185 66.638 272.409
Neposredna povecanja - investicije 230.637 - - 66.843 297.480
Prenos iz investicij v teku 95.185 - (95.185) - -
ZmanjSanja med letom (56.091) - - (9.820) (65.911)
Stanje 31. 12. 2010 380.317 - 123.661 503.978
Popravek vrednosti
Stanje 31. 12. 2009 88.293 4.845 93.138
Popravki po otvoritveni bilanci - (4.845) (4.845)
Stanje 1. 1. 2010 88.293 - 88.293
Amortizacija v letu 42.778 - 42.778
ZmanjSanja med letom (50.804) - (50.804)
Stanje 31. 12. 2010 80.267 - 80.267
Knjigovodska vrednost 31. 12. 2010 300.050 - 123.661 423.711
Knjigovodska vrednost 31. 12. 2009 22.293 13.627 95.185 66.638 197.743
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2. Opredmetena osnovna sredstva

Avtomobili Raéunalnika Druga Drobni Vlaganja v Skupaj
(veur) oprema oprema  inventar tujaOS
Nabavna vrednost
Stanje 31. 12. 2010 66.729 157.633 150.327 4.638 30.487 409.814
Popravki po otvoritveni bilanci - - - - - -
Stanje 1. 1. 2011 66.729 157.633 150.327 4.638 30.487 409.814
Neposredna povecanja - investicije 22.300 21.792 1.541 - 9.288 54.921
ZmanjSanja med letom (19.399) (35.298) (7.360) - - (62.057)
Stanje 31. 12. 2011 69.630 144.127 144.508 4.638 39.775  402.678
Popravek vrednosti
Stanje 31. 12. 2010 35.188 143.078 109.160 3.595 7.392 298.413
Popravki po otvoritveni bilanci - - - - - -
Stanje 1. 1. 2011 35.188 143.078 109.160 3.595 7.392 298.413
Amortizacija v letu 12.003 15.078 15.113 482 3.513 46.189
ZmanjSanja med letom (11.638) (34.967) (6.741) - - (53.346)
Stanje 31. 12. 2011 35.553 123.189 117.532 4.077 10.905 291.256
Knjigovodska vrednost 31. 12. 2011 34.077 20.938 26.976 561 28.870 111.422
Knjigovodska vrednost 31. 12. 2010 31.541 14.555 41.167 1.043 23.095 111.401

Avtomobili Raéunalni$ka Druga Drobni Vlaganja v Skupaj
(v eur) oprema oprema inventar tuja 0S
Nabavna vrednost
Stanje 31. 12. 2009 66.729 167.140 146.248 6.768 - 386.885
Popravki po otvoritveni bilanci - - - - 18.472 18.472
Stanje 1. 1. 2010 66.729 167.140 146.248 6.768 18.472 405.357
Neposredna povecanja - investicije - 12.870 4173 - 12.015 29.058
ZmanjSanja med letom - (22.377) (94) (2.130) - (24.601)
Stanje 31. 12. 2010 66.729 157.633 150.327 4.638 30.487 409.814
Popravek vrednosti
Stanje 31. 12. 2009 24171 145.329 94.770 5.224 - 269.494
Popravki po otvoritveni bilanci - - - - 4.845 4.845
Stanje 1. 1. 2010 24171 145.329 94.770 5.224 4.845 274.339
Amortizacija v letu 11.017 20.126 14.484 502 2.547 48.676
ZmanjSanja med letom - (22.377) (94) (2.131) - (24.602)
Stanje 31. 12. 2010 35.188 143.078 109.160 3.595 7.392 298.413
Knjigovodska vrednost 31. 12. 2010 31.541 14.555 41.167 1.043 23.095  111.401
Knjigovodska vrednost 31. 12. 2009 42.558 21.811 51.478 1.544 - 117.391

Druzba nima finan¢nih obveznosti iz naslova nakupov opredmetenih osnovnih sredstev. Opredmetena osnovna
sredstva niso zastavljena za zavarovanje obveznosti druzbe.
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3. Dolgoroc¢ne finanéne nalozbe

(v eur) 2011 2010
Dolgoroc¢ne finanéne nalozbe, razen posojil

Delnice in delezi v druzbah v skupini 1.166.338 1.356.171
Druge delnice in deleZi 37.154 37.154
Skupaj 1.203.492 1.393.325
Nalozbe v odvisna podjetja

(v eur) 2011 2010
Stanje 1. 1. 1.356.171 780.357
Pridobitve 379.240 1.352.814
Prodaje in druge odsvojitve (42.019) (677.000)
Slabitve (527.054) (100.000)
Stanje 31. 12. 1.166.338 1.356.171

Med dolgoro¢nimi finan¢nimi nalozbami druzba izkazuje nalozbo v druzbo KD Fondovi A. D. Skopje, Makedonija,
in KD Investments d. 0. 0., Zagreb, Hrvaska. Pridobitve predstavljajo dokapitalizacijo druzb KD Investments d. o.
0. in KD Fondovi A. D. Med drugimi odsvojitvami je izkazana likvidacija druzbe KD Fund Advisors LLC, ZDA.

Slabitev se nanaSa na naloZbo v druzbo za upravijanje na HrvaSkem in je bila narejena na podlagi cenitve

pooblas¢enega cenilca.

Nalozbe v druge delnice in deleze, razpoloZzljive za prodajo

(veur) 2011 2010

Stanje 1. 1. 37.154 37.154

Pridobitve .

Stanje 31. 12. 37.154 37.154

PoStena vrednost finan¢nih nalozb v delnice in deleze je na dan 31. 12. 2011je znaSala 37.154 eur.

Druzba na dan 31. 12. 2011 ni imela zastavljenih vrednostnih papirjev.

4, Kratkoro¢ne finanéne nalozbe

(veur) 2011 2010

Kratkorocne finanéne nalozbe, razen posojil

Druge delnice in delezi 10 8

Enote vzajemnih skladov 239.092 325.726

Obveznice 2.134.541 2.134.635
2.373.643 2.460.369

Kratkoro¢na posojila

KratkoroCna posojila druzbam v skupini 8.514.874 7.661.842
8.514.874 7.661.842

Skupaj 10.888.517 10.122.211
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Gibanje finan¢nih nalozb, razen posojil

(veur) 2011 2010
Stanje 1. 1. 2.460.369 14
Pridobitve 1.550.002 2.425.000
Prodaje (1.550.000) (6)
Vnovéenije obresti (147.000) -
Sprememba trznih teCajev (86.633) 725
Pripis obresti 146.905 34.636
Stanje 31. 12. 2.373.643 2.460.369

Za nalozbo v obveznice ima druzba z izdajateliem podpisano opcijsko (put) opcijo, ki je izkazana v izvenbilan¢ni

evidenci. Pridobitve in prodaje predstavljajo transakcije vpladil in izpladil tock vzajemnega sklada KD MM.

Gibanje kratkoro¢nih posojil

Dolg Crpanja Odplaéila Dolg
(v eur) 1.1. posajil obresti 31.12.
Posojilojemalec
Podjetja v skupini 7.661.842 900.000 (259.410) 8.514.874
Skupaj 7.661.842 900.000 (259.410) 8.514.874

Druzba je na dan 31. 12. 2011 med kratkoro€nimi naloZzbami izkazovala posojila dana druzbam v skupini. Posojila
so se vecinoma obrestovala po davéno priznani obrestni meri na dan sklenitve pogodbe. Obrestne mere so se

gibale v razponu od 1,782 % do 4,921 % p.a.

5. Kratkorocne poslovne terjatve

(veur) 2011 2010
Kratkorocne poslovne terjatve

KratkoroCne poslovne terjatve do druzb v skupini 11.326 16.912
KratkoroCne poslovne terjatve do pridruZenih druzb 8 6.821
Kratkorone poslovne terjatve do kupcev 54.591 73.399
KratkoroCne poslovne terjatve do drugih 9.658 3.267
Skupaj 75.583 100.399
Rocnost kratkoroénih poslovnih terjatev

(veur) 2011 2010
Nezapadle terjatve 75.571 85.552
Zapadlost od 1 do 30 dni - 8.839
Zapadlost od 31 do 60 dni - -
Zapadlost od 61 do 180 dni 12 8
Zapadlost nad 180 dni 6.000
Skupaj 75.583 100.399

Terjatve niso zavarovane.
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6. Denarna sredstva

(veur) 2011 2010
Gotovina v blagajni 297 172
Denarna sredstva na racunih 33.870 85.704
Depoziti na odpoklic 605.867 450.569
Depoziti z roénostjo do 3 mesecev 502.429 1.858.094
Skupaj 1.142.463 2.394.539
7. Kratkorocne aktivne asovne razmejitve

(v eur) 2011 2010

Kratkoro¢no odlozeni stroSki 80.197 46.903

Kratkoroéno nezaragunani prihodki

Skupaj 80.197 46.903

Kratkoro€no odloZeni strodki zajemajo razmejene strodke vstopnih provizij, zavarovan;j, licen¢nin, najemov,
naroc¢nin in druge stroske.

Gibanje kratkoro¢nih aktivnih éasovnih razmejitev

(veur) 2011 2010
Stanje 1. 1. 46.903 183.569
Oblikovanje 334.702 245136
Crpanje (301.408) (381.802)
Stanje 31. 12. 80.197 46.903
8. Kapital

Vpoklicani kapital druzbe KD Skladi, d. o. 0., je opredelien v statutu podjetja in registriran na sodi$¢u ter so ga
temu ustrezno vpisali oziroma vplagali njegovi lastniki. Vpoklicani kapital znaSa 1.767.668 eur in je enak
registriranemu.

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

Na osnovi odloCbe 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.

Dne 13. 12. 2007 je edini druZbenik sprejel sklep, da se osnovni kapital pove¢a za 1.100.000 eur, tako da po
povecanju znaSa 1.767.668 eur. Druzbenik je denarni vlozek nakazal na transakcijski radun druzbe dne 17. 12.
2007.

Kapitalske in zakonske rezerve se v preseznem znesku lahko uporabijo za poveganje osnovnega kapitala iz
sredstev druzbe in za kritje Ciste izgube poslovnega leta ter kritie prenesene Ciste izgube, &e se hkrati ne
uporabijo rezerve iz dobicka za izplacilo dobicka druzbenikom.
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Druzba je v letu 2011 ustvarila 980.579 eur Cistega dobicka poslovnega leta.

Po sklepu o uporabi bilan¢nega dobicka z dne 17.05. 2011 se je bilanéni dobiéek leta 2010 v visini 2.138.363,09

eur uporabil, kot sledi:
- 1.150.000,00 eur - izplacilo dividend,

- 988.363,09 eur — odlo¢anje o uporabi se prenese v prihodnje leto.

Prenes.

Vpoklicani  Kapital. Rezerve iz Presezek iz Cisti  Dobicek posl.
(veur) kapital rezerve  dobicka prevredn.  dobicek leta Skupaj
Vrednost kapitala pred prevrednotenjem 1.767.668 542.062 556.767 (68.726) 988.363 980.579  4.766.713
Splo$no prevrednotenje zaradi ohranjanja kupne
moci na podlagi rasti cen Zivljenjskih potreb3¢in —
2% 35.353  10.841 11.135 12 28.400 (85.741)
Vrednost kapitala v primeru opravlj.
prevrednotenja kapitala, zaradi ohranjanja
kupne mog€i v evrih 1.803.021  552.903  567.902 (68.714) 1.016.763 894.838  4.766.713

V letu 2011 se splo$no prevrednotenje kapitala ni opravljalo. V primeru prevrednotenja kapitala na podlagi rasti
cen Zivljenjskih potrebs¢in (2 % v letu 2011) bi druZba v letu 2011 ustvarila 894.838 eur Cistega dobicka.

Lastniska struktura druZbe je bila na dan 31. 12. 2011:
- KD Group d.d.: 100,00 %

Kapital druZzbe je na dan 31. 12. 2011 zna3al 4.766.713 eur.

Gibanje presezka iz prevrednotenja

(v eur) 2011 2010
Stanje 1. 1. 580 -
Prevrednotenje finan¢nih nalozb - bruto (86.633) 725
Prevrednotenje finan¢nih nalozb — odlozZeni davek 17.327 (145)
Stanje 31. 12. (68.726) 580
9. Rezervacije in dolgoro¢ne pasivne ¢asovne razmejitve

Rezervacije za Dolgoroéno Skupaj
(v eur) pokojnine in razmejeni

podobne prihodki

Stanje 1. 1. 2010 14.778 78.006 92.784
Odprava - (2.138) (2.138)
Oblikovanje 8.076 59.349 67.425
Stanje 31.12.2010 22.854 135.217 158.071
Stanje 1. 1. 2011 22.854 135.217 158.071
Odprava - - -
Oblikovanje 11.554 18.034 29.588
Stanje 31.12.2011 34.408 153.251 187.659

Druzba je v letu 2009 pri¢ela trZiti nov produkt »Var¢evalni nacrt VIP100 Premiumg, ki vlagateljem zagotavlja ob
koncu varevalne dobe zakljuéni bonus v obliki povradila vstopnih stroskih. Druzba je na dan 31. 12. 2011
oblikovala rezervacije za dolgorocno razmejene prihodke v viSini 153.251 eur.
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10. Finan¢ne obveznosti

(v eur) 2011 2010
Dolgoroéne finanéne obveznosti

Dolgoro¢ne finanéne obveznosti do bank 8.345.000 8.345.000
Dolgorocne fin. obveznosti do bank — obresti, ki zapadejo v letu 2011 32.696 32.696
Skupaj dolgorocne finanéne obveznosti 8.377.696 8.377.696
Kratkorocne finanéne obveznosti

Kratkoro¢ne finan¢ne obveznosti do druzb v skupini - 44.781
Skupaj dolgoroc¢ne financne obveznosti 44.781
Skupaj finan¢ne obveznosti 8.377.696 8.422.477

Gibanje finanénih obveznosti

Dolg Crpanja Pripis Odplacila Te€ajne
(veur) 1.1.  posojil obresti  vletu razlike

Dolg  Kratkor.  Stanje
31.12. del 31.12.

Posajilodajalec

8.377.696 (32.696) 8.345.000

Banke 8.377.696 - 384971 (384.971)
Podjetja v skupini 44.781 - 209  (41.436) (3.554)
Skupaj 8.422.477 - 385180  (426.407) (3.554)

8.377.696 (32.696) 8.345.000

Druzba je v letu 2006 najela dolgoroéno 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 mesecno. Posajilo je zavarovano z zastavo 301.000 rednih delnic druzbe KD Group d. d. (oznaka

KDHR), zastavitelj KD d. d.

1. Poslovne obveznosti

(veur) 2011 2010
Kratkorocne poslovne obveznosti

KratkoroCne poslovne obveznosti do druzb v skupini 75.094 162.860
Kratkoroéne poslovne obveznosti do pridruzenih druzb 5.615 15.016
KratkoroCne poslovne obveznosti do dobaviteljev 176.765 172.192
Kratkoro€ne poslovne obveznosti za davke in prispevke 92.441 182.190
Kratkoroéne poslovne obveznosti do zaposlenih 149.663 139.125
Druge kratkoro¢ne poslovne obveznosti 3.054 2.151
Skupaj 502.632 673.534
12. Kratkorocne pasivne ¢asovne razmejitve

(v eur) 2011 2010
Kratkoro€no vnaprej vracunani stroSki in odhodki 104.994 338.781
Skupaj 104.994 338.781
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Gibanje kratkoro¢nih pasivnih ¢asovnih razmejitev

(v eur) 2011 2010
Stanje 1. 1. 338.781 118.217
Oblikovanje 519.440 973.603
Crpanje (753.227) (753.039)
Stanje 31. 12. 104.994 338.781

Kratkoro¢no je druzba vkalkulirala stroSke revizije, strodke IT storitev, vstopne provizije pogodbenih partnerjev, na
katere je s pooblastilom prenesla storitev trzenja vzajemnih skladov in strodke neizkorisCenih dopustov v letu

2011.
13. Postavke bilance stanja po obmocnih odsekih
2011
(v eur) Slovenija EU Tujina Skupaj
Postavke sredstev
Neopredmetena dolgoroéna sredstva 414.343 414.343
Opredmetena osnovna sredstva 111.422 - 111.422
Dolgoroéne finanéne naloZbe 37.154 1.166.338 1.203.492
OdlozZene terjatve za davek 23.677 - - 23.677
KratkoroCne finanéne nalozbe 10.511.164 10 366.343  10.888.517
Kratkoro€ne poslovne terjatve 67.478 7.922 183 75.583
Denarna sredstva 1.142.463 - - 1.142.463
Aktivne ¢asovne razmejitve 80.197 80.197
Postavke obveznosti do virov sredstev
Dolgorocne finanéne obveznosti 8.377.696 - - 8.377.696
KratkoroCne poslovne obveznosti 500.005 83 2.544 502.632
Pasivne ¢asovne razmejitve 96.326 8.668 104.994
2010
(v eur) Slovenija EU Tujina Skupaj
Postavke sredstev
Neopredmetena dolgoroéna sredstva 423.711 423.7111
Opredmetena osnovna sredstva 111.401 - 111.401
Dolgoro¢ne finan¢ne nalozbe 37.154 1.356.171 1.393.325
OdlozZene terjatve za davek 5.959 - - 5.959
KratkoroCne finanéne nalozbe 9.620.351 8 501.852  10.122.211
KratkoroCne poslovne terjatve 75.868 18.348 6.183 100.399
Denarna sredstva 2.394.539 - - 2.394.539
Aktivne ¢asovne razmejitve 46.903 46.903
Postavke obveznosti do virov sredstev
Dolgorocne finanéne obveznosti 8.377.696 8.377.696
OdloZene obveznosti za davek 145 - 145
KratkoroCne finan¢ne obveznosti - 44781 44.781
Kratkoro€ne poslovne obveznosti 663.206 6.997 3.331 673.534
Pasivne ¢asovne razmejitve 337.513 1.268 - 338.781
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14. Analiza prihodkov iz prodaje in stroSkov

A. Poslovni prihodki

(v eur) 2011 2010
Cisti prihodki od prodaje 7.100.283 7.907.480
Prihodki od prodaje storitev v drzavi 6.995.386 7.811.437
Podjetja v skupini 118.088 71.865
PridruZena podjetja 241121 900.903
Drugi 6.636.177 6.838.669
Prihodki od prodaje storitev v EU 104.897 96.043
Drugi 104.897 96.043
Prihodki od prodaje storitev v tujini - -
Drugi poslovni prihodki - 2
Dobicki od prodaj opredmetenih osnovnih sredstev - 2
Skupaj 7.100.283 7.907.482
Struktura prihodkov iz naslova provizij
2011 2010

Upravljav. Vstopna Upravijav. Vstopna
(v eur) provizija provizija Skupaj provizija provizija Skupaj
KD ID, delnidka investicijska druzba, d. d. 241,102 - 241.102 900.903 900.903
KD Delnigki dohodkovni 537.138 160 537.298 - - -
KD Galileo, fleksibilna struktura nalozb 2.273.780 23.098 2.296.878 2.871.283 30.984 2.902.267
KD Rastko, delnigki 891.859 9.632 901.491 1.157.410 12.483  1.169.893
KD Bond, obveznigki 75.759 2.431 78.190 85.348 6.666 92.014
KD MM, sklad denarnega trga 80.061 - 80.061 62.681 62.681
KD Prvi izbor, sklad delniskih skladov 246.347 7.204 253.551 251.801 14114 265.915
KD Balkan, delnigki 624.146 2.613 626.759 622.945 4,052 626.997
KD Novi trgi, delnigki 605.811 16.435 622.246 576.495 26.201 602.696
KD Severna Amerika, delniski 27.659 741 28.400 21.596 1.330 22.926
KD Surovine in energija, delniski 128.503 3.791 132.294 100.342 2.767 103.109
KD Tehnologija, delniski 40.618 1.023 41.641 37.866 2.505 40.371
KD Nova energija, delniki 209.068 2.733 211.801 228.295 5.665 233.960
KD Vitalnost, delniski 93.687 5174 98.861 49.127 10.350 50.477
KD Finance, delniski 12.703 66 12.769 14.315 599 14.914
KD Indija - Kitajska, delnigki 440.731 7.104 447835 361.867 19.247 381.114
KD EM Infrastruktura in gradbenistvo,
delnigki 15.505 264 15.769 11.444 1479 12.923
KD Latinska Amerika, delniski 200.526 3453 203.979 177.518 10.678 188.196
KD Vzhodna Evropa, delnigki 62.111 2.189 64.300 50.345 8.771 59.116
Skupaj 6.807.114 88.111 6.895.225 | 7.581.581 157.891 7.739.472
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Prikaz sredstev dobro poucenih vlagateljev

(v eur) 2011
} Znesek sredstev v Obracunana
Stevilo dobro pouéenih vlagateljev upravljanju upravljavska provizija Udelezba na dobicku
6 40.454.535 222.904
Skupaj: 40.454.535 222.904
(veur) 2010
5 Znesek sredstev v Obracunana
Stevilo dobro pouéenih vlagateljev upravljanju upravljavska provizija Udelezba na dobicku
6 44.056.498 167.895
Skupaj: 44.056.498 167.895
B. Analiza stroskov
Analiza stroSkov po izvirnih vrstah:
(v eur) 2011 2010
Stroski materiala 37.959 40.665
Stroski energije 7.380 6.144
Stroski storitev
Stroski prevoznih in poStnih storitev 216.649 226.422
StroSki najemnin in vzdrzevanja sredstev 428.688 412.073
Povracila stroskov zaposlenim v zvezi z delom 13.093 11.305
Stroski placilnega prometa in banénih storitev 9.473 48.270
StroSki zavarovan; 12.887 10.605
Stroski sejmov, reklame, reprezentance 613.745 449275
Stro$ki storitev agentov za pridobivanje investitorjev 898.152 964.419
StroSki posredovanja vred. papirjev za investicijske sklade 10173 541.270
StroSki ostalih intelektualnih in osebnih storitev 445.541 456.690
Stroski storitev fizicnih oseb 63.281 29.406
StroSki drugih storitev 356.820 362.103
Stroski storitev 3.068.502 3.511.838
Stroski materiala in storitev 3.108.381 3.558.647
StroSki pla¢ 1.608.645 1.809.159
Stro3ki pokojninskega zavarovanja 171.730 174.093
StroSki socialnega zavarovanja 132.561 132.665
Ostali stroSki dela 102.988 373.156
Skupaj stroski dela 2.015.924 2.489.073
Amortizacija 123.271 91.454
Prevrednotovalni odhodki pri neopredmetenih in opredmetenih
osnovhih sredstvih 648 5.287
Oblikovanje rezervacij za odpravnine 11.554 8.076
Ostali stroski 1.204 6.703
Skupaj stroski 5.266.442 6.159.240
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Prejemki €lanov uprave in nadzornega sveta

(v eur) 2011 2010

Clani uprave 411.331 401.703

Clani nadzornega sveta 34.300 -

Individualne pogodbe 577.719 580.551

Skupaj 1.023.350 982.254

Stroski revizije

(v eur)* 2011 2010

Revizija letnega porocCila — Ernst & Young d. 0. o. 6.000 6.000

Drugi revizijski pregledi — ostale revizorske druzbe 6.000 13.560

Skupaj 12.000 19.560

*z vkljucenim ddv

15. Finanéni prihodki

(veur) 2011 2010

Finanéni prihodki iz delezev

Finanéni prihodki iz delezev v drugih podjetjih 160.585 43.586
160.585 43.586

Finanéni prihodki iz danih posojil in depozitov

Financni prihodki iz posajil in depozitov, danih druzbam v skupini 262.442 332.020

Finanéni prihodki iz posajil in depozitov, danih drugim 35.185 39.715
297.627 371.735

Finan¢ni prihodki iz poslovnih terjatev

Finanéni prihodki iz poslovnih terjatev do drugih 1.933 298

1.933 298

Skupaj 460.145 415.619

16. Financ¢ni odhodki

(v eur) 2011 2010

Finanéni odhodki iz oslabitev in odpisov finanénih nalozb

Finanéni odhodki iz oslabitev in odpisov podjetij v skupini 537.594 100.000
537.594 100.000

Finanéni odhodki iz finan¢nih obveznosti

Finanéni odhodki iz posajil, prejetih od druzb v skupini 209 11

Finanéni odhodki iz posajil, prejetih od bank 384.971 384.971
385.180 384.982

Finanéni odhodki iz poslovnih obveznosti

Finanéni odhodki iz drugih poslovnih obveznosti 7.343 711

7.343 711
Skupaj 930.117 492.093
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17. Drugi prihodki

(veur) 2011 2010
Odskodnine 1.924 300
Drugi prihodki 4 506.230
Skupaj 1.928 506.530
18. Drugi odhodki
(v eur) 2011 2010
Odskodnine 3.447 1.890
Drugi odhodki 4 16
Skupaj 3.451 1.906
19. Postavke izkaza poslovnega izida po obmocnih odsekih

2011

Tujina

(veur) Slovenija EU (izven EU) Skupaj
Cisti prihodki od prodaje in prev. prihodki 6.995.386 104.897 7.100.283
StroSki blaga, materiala in storitev (2.807.955) (82.610)  (223.276) (3.113.841)
Stroski dela (2.015.924) - - (2.015.924)
Amortizacija in drugi stro3ki (136.677) - - (136.677)
Finan¢ni prihodki 453.574 4 6.567 460.145
Finan¢ni odhodki (384.971) (545.146) (930.117)
Drugi prihodki 1.928 - 1.928
Drugi odhodki (3.451) (3.451)
Poslovni izid pred davki 2.101.910 22.291  (761.855) 1.362.346

2010

Tujina

(veur) Slovenija EU (izven EU) Skupaj
Cisti prihodki od prodaje in prev. prihodki 7.811.439 96.043 - 7.907.482
StroSki blaga, materiala in storitev (3.273.203) (84.086)  (201.359) (3.558.648)
Stroski dela (2.489.073) - - (2.489.073)
Amortizacija in drugi stro3ki (111.519) (111.519)
Financni prihodki 415.619 - 415.619
Finan¢ni odhodki (392.093) (100.000) (492.093)
Drugi prihodki 506.530 - 506.530
Drugi odhodki (1.906) (1.906)
Poslovni izid pred davki 2.465.794 11.957  (301.359) 2.176.392
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20. Odlozeni davek

Stanje odlozenih davkov

(v eur) 2011 2010
Terjatve za odloZeni davek 23.677 5.959
Obveznosti za odlozeni davek - (145)
Skupaj odlozeni davek 23.677 5.814
Gibanje odlozenih davkov
(v eur) 2011 2010
Stanje 1. januarja 5.814 113.599
Odlozeni davek v dobro (breme) posl.izida 536 (107.640)
OdloZeni davek v dobro (breme) kapital 17.327 (145)
Stanje 31. decembra 23.677 5.814
Gibanje terjatev za odlozeni davek
Presezni
Prevrednotenje  Rezervacije znesek
(v eur) financnih nalozb za odpravnine amortizacije Skupaj
Stanje 1. januarja 2010 108.574 2.078 2.947 113.599
Odlozeni davek v dobro (breme) posl.izida (108.574) 808 126 (107.640)
Stanje 31. decembra 2010 - 2.886 3.073 5.959
Stanje 1. januarja 2011 - 2.886 3.073 5.959
Odlozeni davek v dobro (breme) posl.izida - 1.155 (619) 536
Odlozeni davek v dobro (breme) kapital 17.182 - - 17.182
Stanje 31. decembra 2011 17.182 4.041 2.454 23.677
21, Davki
(veur) 2011 2010
Prihodki, usklajeni z dolo€bami ZDDPO-2 7.553.405 8.820.681
Odhodki, usklajeni z dolocbami ZDDPO-2 (5.604.221) (7.052.369)
Razlika med davéno priznanimi prihodki in odhodki 1.949.184 1.768.312
Povecanje davcne osnove za predhodno uveljavijene olajSave 721 4.383
Dav¢na osnova 1.949.905 1.772.695
Davcéne olajSave (38.392) (48.765)
Osnova za davek 1.911.513 1.723.930
Davek iz dobicka za poslovno leto 382.303 344.786
VplaCane akontacije 316.054 188.877
Obveznosti (terjatve) za vracilo davka od dobicka 66.249 155.909
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22, Razkritja terjatev, obveznosti in nalozb po skupinah povezanih oseb iz 13. ¢lena ZISDU-1

(veur) Terjatve do povezane osebe Obveznosti do povezane osebe  Nalozbe v osebe
Povezana oseba iz poslovanja iz financiranja iz poslovanja iz financiranja  povezane z DZU
B1 - 4.840.387 8.749 - 1.166.338
B2 - 3.674.487 - - -
C 11.334 - 71.960 - -
E1 - - 22.866 - -
E3 - - 45817 - -
G - - - - -
Skupaj 11.334 8.514.874 149.392 - 1.166.338
Sifrant vrste povezanosti:

B1 - enaoseba oz. osebe, ki so neposredno udeleZene v drugi osebi,

B2 - enaoseba oz. osebe, ki so posredno udelezene v drugi osebi,

C - v obeh osebah udelezena ista oseba, ki je povezana po 1. odstavku in po 1., 2., 4. in 5. tocki 2.

odstavka 13. ¢lena ZISDU-1,

E1 - Claniuprave

E3 - zaposleni po individualnih pogodbah

G - oseba upravljavsko povezana z drugo osebo.
23. Posli s povezanimi osebami

Prodaja povezanim osebam

(veur) 2011 2010
Podijetja v skupini 141.706 763.238
Pridruzena podjetja 241.125 900.903
Skupaj 382.831 1.664.141

Nabava pri povezanih osebah

(veur) 2011 2010
Podijetja v skupini 1.183.763 2.992.990
Pridruzena podjetja 97.100 163.802
Skupaj 1.280.863 3.156.792

Odprte postavke od prodaj povezanim osebam in nabav od povezanih oseb

(veur) 2011 2010
Poslovne terjatve do povezanih oseb

Podjetja v skupini 11.326 16.912
PridruZena podjetja 8 6.821
Skupaj 11.334 23.733

(v eur) 2011 2010
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Poslovne obveznosti do povezanih oseb

Podjetja v skupini 75.094 162.860
Pridruzena podijetja 5.615 15.016
Skupaj 80.709 177.876
Dana posojila povezanim osebam

(v eur) 2011 2010
Podjetja v skupini 1.162.442 1.228.520
Skupaj 1.162.442 1.228.520
Prejeta posojila od povezanih oseb

(v eur) 2011 2010
Podjetja v skupini - 45.521
Skupaj - 45.521
24, Dogodki po datumu izdelave bilance stanja

Po datumu bilance stanja ni bilo drugih dogodkov, ki bi lahko vplivali na ratunovodske izkaze in zaradi katerih bi
morali opraviti dodatne postopke, da bi ugotovili ali so ti dogodki pravilno prikazani v ratunovodskih izkazih.

42



DODATEK

PRAVILA O OBVLADOVANJU TVEGANJ, VARNEM IN SKRBNEM POSLOVANJU, NOTRANJH
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, naginu vodenja poslovnih knjig in informacijskem sistemu v letu 2011 je zlasti v naslednjih
predpisih, ki veljajo za poslovanje druzbe za upravljanje, investicijskih skladov in premoZenja dobro poucenih
vlagateljev, ki jih upravlja druZba za upravijanje:

e Zakon o investicijskih skladih in druZbah za upravijanje (Uradni list RS, &t. 110/02 s spremembami in
dopolnitvami; v nadaljevanju ZISDU-1) in Zakon o investicijskih skladih in druzbah za upravijanje (Uradni
list RS, &t. 77/11; v nadaljevanju ZISDU-2),

e Zakon o trgu finan¢nih instrumentov (Uradni list RS, &t. 67/07 s spremembami in dopolnitvami, v
nadaljevanju ZTFl),

e Sklep o kadrovskih, tehni¢nih in organizacijskih pogojih ter dokumentaciji (Uradni list RS, §t. 107/07),

e Sklep o nacinu in pogojih za trzenje in oglaSevanje investicijskih skladov (Uradni list RS, §t. 52/07 s
spremembami in dopolnitvami),

e Sklep o podrobnejsih pravilih za izraCun kapitalske ustreznosti druzbe za upravljanje, rokih, naéinu in
podrobnejsi vsebini poroanja druzbe za upravljanje Agenciji za trg vrednostnih papirjev o kapitalski
ustreznosti ter podrobnejSih pravilih o obvladovanju tveganj druzbe za upravljanje (Uradni list RS, St.
126/04 s spremembami in dopolnitvami),

e Sklep o podrobnejsi vsebini pravil o omejitvi nastanka konflikta interesov pri upravijanju premoZzenja
dobro pouenih vlagateljev in premoZenja investicijskih skladov s strani druZbe za upravljanje (Uradni
list RS, t. 80/03),

e Sklep o podrobnejsi vsebini in naginu vodenja evidence imetnikov investicijskih kuponov (Uradni list RS,
§t. 42/08).

lzvajanje

Kapitalsko ustreznost druzbe za upravljanje v skladu s Sklepom o podrobnejsih pravilih za izradun kapitalske
ustreznosti druzbe za upravljanje, rokih, nainu in podrobnejsi vsebini poroanja druzbe za upravijanje Agenciji
za trg vrednostnih papirjev o kapitalski ustreznosti ter podrobnejSih pravilih o obvladovanju tveganj druzbe za
upravljanje izraduna druzba za upravljanje najmanj enkrat v Cetrtletju, v primeru vecjih predvidenih sprememb, ki
bi vplivale na kapitalsko ustreznost (izpladilo bilanénega dobicka, morebitne spremembe osnovnega kapitala
ipd.), pa po potrebi tudi v vmesnem obdobju.

Pravila in postopki za obvladovanje tvegan;, ki jim je pri svojem poslovanju izpostavljena druzba za upravljanje,
se nana$ajo na zagotavljanje kapitalske ustreznosti, operativna in sistemska tveganja, tveganja kritve predpisov,
tveganja v povezavi s Cloveskimi viri, strateSka tveganja, tveganja tretjih oseb in tveganje skrbnistva. Pravila in
postopki za obvladovanje tveganj druzbe so urejeni v pravilniku o obvladovanju tveganj v druzbi, pravila o
obvladovanju tvegan;j investicijskih skladov pa v naértu za obvladovanje tveganj za vsak posamezni investicijski
sklad.

Obvladovanije tveganj v zvezi z druzbo za upravljanje in investicijskimi skladi, ki jih upravija, se izvaja zlasti s
pomocjo naslednijih ureditev, postopkov in ukrepov:

e opredelitve delovnih nalog, odgovornosti in pooblastil zaposlenih v delovnih procesih,
e sistema notranjih kontrol, ki se nanada na posamezne delovne procese v druzbi za upravijanje,
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funkcionalne in prostorske loCenosti sektorjev, ki se ukvarjajo z upravljanjem premoZzenja na eni strani in
spremljanjem upravljanja premoZenja investicijskin skladov ter dobro poucenih vlagateliev na drugi
strani,

ustrezne tehnoloSke in informacijske podpore pri funkcioniranju druzbe za upravljanje, upravljanju
premoZenja in vodenju evidence imetnikov investicijskih kuponov ter zagotovitve varnosti pri vnosu,
obdelavi in prenosu podatkov,

sistema spremljanja in razvoja kadrovskih potencialov druzbe za upravijanje 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 nana$ajo na posamezne vidike
poslovanja druzbe 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,

vodenje poslovnih knjig,

postopek sprejemanija vplacil in izvajanja izplacil investicijskih kuponov,
hramba dokumentov in evidence ter evidentiranje prejete in oddane poste,
varovanje zaupnih podatkov, notranjih informacij in poslovnih skrivnosti,
notranja revizija.
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POROCANJE AGENCIJI ZA TRG VREDNOSTNIH PAPIRJEV IN OBVESCANJE JAVNOSTI

Poroc€ila in obvestila, s katerimi je KD Skladi, druzba za upravljanje, d. o. 0., v letu 2011 poro¢ala Agenciji za trg
vrednostnih papirjev 0 svojem poslovanju in poslovanju investicijskih skladov, ki jih upravlja, so bila sestavljena
na podlagi:

e ZISDU-1in ZISDU-2,

e Sklepa o poro¢anju Agenciji za trg vrednostnih papirjev o poslovanju investicijskih skladov in upravljanju
finanCnega premozenja dobro poucenih vlagateliev ter javni objavi podatkov in informacij o
investicijskem skladu (Uradni list RS, §t. 101/08 s spremembami in dopolnitvami),

e  Sklepa o podrobnejsi vsebini, naginu in rokih poro¢anja druzbe za upravljanje oziroma podruznice tuje
druzbe za upravljanje o dejstvih in okoli$¢inah, povezanih s poslovanjem druzbe za upravljanje oziroma
podruZnice tuje druzbe za upravljanje in investicijskimi skladi (Uradni list RS, §t. 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 s spremembami in
dopolnitvami),

e  Sklepa o podrobnejsih pravilih za izraun kapitalske ustreznosti druzbe za upravljanje, rokih, naginu in
podrobnej$i vsebini poroanja 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 s spremembami in dopolnitvami ),

e Sklepa o podrobnejSi vsebini povzetka revidiranega letnega oziroma polletnega poro€ila investicijskega
sklada (Uradni list RS, §t. 55/09),

e ZTFI.

Skladno s Sklepom o poroganju Agenciji za trg vrednostnih papirjev 0 poslovanju investicijskih skladov in
upravljanju finanénega premoZenja dobro poucenih vlagateljev ter javni objavi podatkov in informacij o
investicijskem skladu so bila pripravljena ustrezna poro€ila in javne objave.

V skladu s 97. ¢lenom ZISDU-1 je druzba za upravljanje v rokih, doloCenih z ZISDU-1 za predlozitev revidiranega
letnega poroCila oziroma polletnega poroCila, dopolnila prospekte investicijskih skladov s podatki iz letnih oziroma
polletnih porogil. Dopolnjene prospekte je predlozila Agenciji za trg vrednostnih papirjev, dostavila pa jih je tudi
vsem osebam, ki na podlagi pooblastila druzbe za upravljanje opravljajo trzenje in prodajo investicijskin kuponov
vzajemnih skladov. Prospekti z vklju¢enimi pravili upravljanja so vsem zainteresiranim brezplacno na voljo tudi na
sedezu druzbe za upravljanje in na njeni spletni strani.

KD Skladi, 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 obvestil o0 pomembnih pravnih in poslovnih dogodkih, ki je dostopen javnosti na spletni strani druzbe
za upravljanje.

45



”“HH“”HH.EERNST&YOUNG

MNENJE REVIZORJA O IZPOLNJEVANJU PRAVIL O OBVLADOVANJU TVEGANJ

Revidirali smo izpolnjevanje pravil o obvladovanju tveganj druzbe KD Skladi, druzba za upravijanje, d.o.0. za leto, ki se je
kontalo na dan 31 december 2011, in sicer vzpostavitev sistema obvladovanja tveganj iz Zakona o investicijskih skladih in
druzbah za upravijanje in izvajanje nagria za obvladovanje tveganj druzbe za upravljanje, ki izhaja iz Zakona o investicijskih
skladih in druzbah za upravijanje. Za vzpostavitev sistema obviadovanja tveganja in izvajanje nacria za obvladovanje tveganj je
odgovorne poslovodstvo druzbe. Nasa naloga je o tem izraziti mnenje.

Revizijo smo opravili v skiadu z mednarodnimi standardi revidiranja ter dologbami veljavnega Zakona o investicijskih skladih in
druzbah za upravijanje in na njegovi podlagi izdanimi podzakonskimi predpisi. Ti zahtevajo od nas natrtovanje in izvedbo
revizije za pridobitev primernega zagotovila, da je sistem obviadovanja tveganj druzbe vzpostavljen v skladu z Zakonom o
investicijskih skladih in druzbah za upravijanje ter da se izvaja naént za obvladovanje tveganj. Revizija vklju€uje preizkusevalno
preverjanje dokazov o obstoju sistema obvladovanja tveganja in izvajanju natrta za obviadovanje tveganj. Prepri¢ani smo, da je
opravliena revizija primerna podlaga za nase mnenje.

Po nagem mnenju je druzba KD Skladi, druzba za upravijanje, d.0.0. v letu, ki se je koncalo na dan 31, december 2011 imela v
vseh bistvenih pogledih vzpostavien sistem obvladovanja tveganj iz veljavnega Zakona o investicijskin skladih in druzbah za
upravljanje ter je izvajala nacrt za obvladovanje tveganj, ki izhaja iz veljavnega Zakena o investicijskih skladih in druzbah za
upravljanje.

Ljubljana, 16. april 2012 T
Bl ErnsT& YOUNG \
1'/(}/ _fi’-u"f jed, pasiovio _ ﬁ W diuze, (-
Jangz Urani¢ sveiovaitic d.o.o. Libljana 1k \;%o Kovagie
irektor Pooblasceni revizor

Erns Young d.o.0.
Dunajska 111, Ljubljiana
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MNENJE REVIZORJA O IZPOLNJEVANJU PRAVIL VARNEGA IN SKRBNEGA POSLOVANJA

Revidirali smo spostovanje doloéb Zakona o investiciskih skladih in druzbah za upravljanje pri upravljanju premozenja
podskladov KD Krovnega sklada KD Balkan, delniski, KD Bond, obvezniski, KD EM Infrastruktura in gradbenistvo, delniski, KD
Finance, delniski, KD Galileo, fleksibilna struktura nalozb, KD Indija — Kitajska, delniski, KD Latinska Amerika, delnigki, KD MM,
sklad denarnega trga, KD Nava energija, delniski, KD Novi trgi, delniski, KD Prvi izbor, sklad delniskih skladov, KD Rastko,
delniski, KD Severna Amerika, delniski, KD Surovine in energija, delnidki, KD Tehnologija, delniski, KD Vitalnost, delniski, in KD
Wzhodna Evropa, delniski, ter vzajemnega sklada KD Delniski dohodkovni, ki jih je upravljala druzba KD Skladi, druZba za
upravijanje, doo v letu, ki se je koncalo 31 decembra 2011. Za spoStovanje dolotb omenjenega clena je odgovorno
poslovodstvo druZbe. Nasa naloga je na podlagi revizije izraziti mnenje o tem.

Revizijo smo opravili v skladu z mednarodnimi standardi revidiranja in doloébami Zakona o investicijskih skladih in druzbah za
upravljanje in na njegovi podlagi izdanimi podzakenskimi predpisi. Ti zahtevajo od nas naértovanje in izvedbo revizije za
pridobitev primernega zagotovila, da je druzba v vseh bistvenih pogledih spostovala dolotbe Zakona o investicijskih skladih in
druzbah za upravljanje. Revizija vkljuéuje preizkudevaino preverjanje dokazov o spostovanju zakonodaje ter presojanje
spostovanja pravil upravijanja premozenja vzajemnih skladov. Prepri¢ani smo, da je opravljena revizija primerna podlaga za
nae mnenje.

Po nasem mnenju je druzba KD Skladi, druzba za upravljanje, d.o.o., pri upravljanju premozenja podskladov KD Krovnega
sklada KD Balkan, delniski, KD Bond, obvezniski, KD EM Infrastruktura in gradbenidtvo, delniki, KD Finance, delnidki, KD
Galileo, fleksibilna struktura nalozb, KD Indija — Kitajska, delniski, KD Latinska Amerika, delniSki, KD MM, sklad denarnega trga,
KD Nova energija, delniski, KD Novi trgi, delniski, KD Prvi izbor, sklad deini$kih skladov, KD Rastko, delniski, KD Severna
Amerika, delnigki, KD Surovine in energija, delnidki, KD Tehnologija, delnigki, KD Vitalnost, delniski, in KD Vzhodna Evropa,
delniski, ter vzajemnega sklada KD Delnidki dohodkovni, v letu, ki se je koncalo 31. decembra 2011, v vseh bistvenih pogledih
spostovala dolocbe Zakona o investicijskih skladih in druzbah za upravljanje.

Ljubliana, 16. april 2012
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MNENJE REVIZORJA O USTREZNOSTI DELOVANJA SISTEMA NOTRANJIH KONTROL

Revidirali smo stanje notranjih kontrol pri posiovanju druzbe KD Skladi, druzba za upravljanje, d.o.0., ter pri upravijanju
premozenja podskladov KD Krovnega sklada KD Balkan, delnidki, KD Bond, obvezniski, KD EM Infrastruktura in gradbenistvo,
delniski, KD Finance, delniski, KD Galileo, fleksibilna struktura nalozb, KD Indija - Kitajska, delniski, KD Latinska Amerika,
delniski, KD MM, sklad denarnega trga, KD Nova energija, delniski, KD Novi trgi, delniski, KD Prvi izber, sklad deiniskih skladov,
KD Rastko, delniski, KD Severna Amerika, delnidki, KD Surovine in energija, delniski, KD Tehnologija, delniski, KD Vitalnost,
delniski, in KD Vzhodna Evropa, delnigki, ter vzajemnega sklada KD Delniéki dohodkovni, in premozenja dobro poucenih
vlagateljev, v letu, ki se je koncalo 31. decembra 2011. Za stanje notranjih kontrol je cdgoverne poslovodstvo druzbe. Nasa
naloga je na podlagi revizije izrazit mnenje o stanju teh notranjih kontrol.

Revizijo smo opravili v skladu z mednaradnimi standardi revidiranja in doloébami Zakona o investicijskih skladih in druzbah za
upravljanje in na njegovi podlagi izdanimi podzakonskimi predpisi. Ti zahtevajo od nas nacrtovanje in izvedbo revizije za
pridobitev primernega zagotovila, da je sistem notranjih kontrol vzpostaviien. Revizija vkljuCuje preizkusevalno preveranje
dokazov o zasnovi notranjega kontroliranja ter preizku$evalno preverjanje ustreznih dokazov o delovanju notranjih kontrol
Prepricani smo, da je opravijena revizija primerna podlaga za nase mnenje.

Po nasem mnenju je stanje notranjih kontrol pri poslovanju druzbe KD Skladi, druzba za upravljanje, d.o.o., ter pri upravljanju
premozenja podskladov KD Krovnega sklada KD Balkan, delniski, KD Bond, obveznigki, KD EM Infrastruktura in gradbenistvo,
delniski, KD Finance, delniski, KD Galileo, fleksibilna struktura nalozb, KD Indija - Kitajska, delniski, KD Latinska Amerika,
delniski, KD MM, sklad denarnega trga, KD Neva energija, delniski, KD Novi trgi, delnidki, KD Prvi izbor, delniski, KD Rastko,
delniski, KD Severna Amerika, delniski, KD Surovine in energija, delniski, KD Tehnologija, delniski, KD Vitalnost, delniki, in KD
\zhodna Evropa, delniski, ter vzajemnega sklada KD Delniski dohodkovni, in premoZenja dobro pouéenih viagateljev, v letu, ki
se je kongalo 31. decembra 2011, v vseh bistvenih pogledih v skiadu z doloc¢bami Zakona o investicijskih skladih in druzbah za
upravljanje ter Sklepa o kadrovskih, tehnicnih in organizacijskih pogojin ter dokumentaciji.

Ljubljana, 16. april 2012
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MNENJE REVIZORJA O KVALITETI INFORMACIJSKEGA SISTEMA

Revidirali smo skladnost informacijskega sistema druzbe KD Skladi, druzba za upravljanje, d.o.0., v letu, ki se je koncalo 31.
decembra 2011, s Sklepom o kadrovskih, tehniénih in organizacijskih pogojin ter dokumentaciji. Za skladnost informacijskega
sistema z zahtevami omenjenega sklepa je odgovorne poslovodstvo druzbe. Nasa nalega je na podlagi revizije izraziti mnenje o
tem

Revizijo smo opravili v skladu z mednarodnimi standardi revidiranja in Sklepom o revizijskem pregledu letnega porotila druzbe
za upravljanje (Uradni list RS, st. 42/08) ter Sklepom 0 kadrovskih, tehni¢nih in organizacijskih pogojih ter dokumentaciji. Ti
zahtevajo od nas nacrtovanje in izvedbo revizije za pridobitev primernega zagotovila, da informacijski sistem ne odstopa
bistveno od zahtev Sklepa o kadrovskih, tehniénih in organizacijskih pogojih ter dokumentaciji. Revizija vkljutuje preizkugevalno
preverjanje dokazov o kvaliteti informacijskega sistema ter presojanje njegove skladnosti z zakonskimi zahtevami. Prepri¢ani
smo, da je nasa revizija primerna podlaga za nase mnenje.

Po nasem mnenju je informacijski sistem druzbe KD Skladi, druzba za upravljanje, d.o.0., za leto, ki se je kon¢alo 31. decembra
2011, v vseh bistvenih pogledih v skladu s Sklepom o kadrovskih, tehnicnih in organizacijskih pogojih ter dokumentaciji.

Ljubljana, 16. april 2012
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MNENJE REVIZORJA O PRAVILNOSTI IN POPOLNOST! POROCIL IN OBVESTIL

Revidirali smo pravilnost in popolnost cbvestil in poro€il druzbe KD Skladi, druzba za upravljanje, d.c.o., Agenciji za trg
vrednostnih papirjev za leto, kencano na dan 31. december 2011 in njihovo skladnost s stanjem, ki je razvidno iz letnega
porodila druzbe za upravijanje. Za pravilnost in popolnost obvestil in porogil in njihovo skladnost s stanjem, ki je razvidno iz
letnega porocila je odgovorno poslovodstvo druzbe. Nasa naloga je na podlagi revizije izraziti mnenje o tem.

Revizijo smo opravili v skladu z mednarodnimi standardi revidiranja in Sklepom o revizijskem pregledu letnega porodila druzbe
za upravljanje (Uradni list RS, st. 42/08). Ti zahtevajo od nas naértovanje in izvedbo reviziie za pridobitev primernega
zagotovila, da obvestila in porodila ne vsebujejo bistveno napaénih navedb. Revizija vkljucuje preizkusevalno preverjanje
dokazov o padatkih in razkritjiih v obvestilih in porogilih. Prepri¢ani smo, da je opravljena revizija primerna podlaga za nase
mnenje.

Po nagem mnenju so obvestila in porocila druzbe KD Skladi, drutba za upravljanje, d.o.o., Agenciji za trg vrednostnih papirjev
2a leto, ki se je koncalo 31. decembra 2011, v vseh bistvenih pogledih pravilna in popolna ter skladna s stanjem, ki je razvidno
iz revidiranih raéunovodskih izkazov druzbe za upravljanje.

Ljubliana, 16. april 2012
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