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1.1 NAGOVOR VLAGATELJEM
Spostovani viagatelji!

Skupen donos oziroma rast vrednosti enote premozenja Posebnega vzajemnega
sklada SKALA v letu 2004, izraCunan v SIT, znaSa 17,76%. S tem je uresni¢eno
najpomembnejSe poslanstvo sklada in druzbe za upravljanje in sicer rast vrednosti
premozenja.

Vsi trije vodilni delniSki indeksi Ljubljanske borze (SBI20, IPT, PIX) so v letu 2004
dosegli svoje rekordne vrednosti in koncali leto na viSjih nivojih, kot so ga zaceli.
Vrednost je zrasla (razen indeksu Hrana in pijade) tudi panoznim indeksom.
Pomembnejsi vpliv na rast teCajev na Ljubljanski borzi je imelo pove€anje dobiCkov
druzb iz borzne kotacije v letu 2004, na rast pa je vplivalo tudi ve€je povpraSevanje
na borzi, zaradi odprodaj delezev nekaterih druzb (Istrabenz, Sava).

Tudi vsi pomembnejsi svetovni borzni indeksi so v letu 2004 beleZili rast, najviSjo so
dosegali indeksi na vzhodnoevropskih borzah.

Gospodarska rast oziroma rast BDP Slovenije je v 3. Cetrtletju 2004 v primerjavi s 3.
Cetrtletiem 2003 znaSala 4,9%, ocena za leto 2004 je 3,9%, enaka ocena velja tudi
za leto 2005. Pomemben impulz gospodarski aktivnosti dajejo investicije, katere
izkazujejo viSje stopnje rasti kot BDP. V 3. Cetrtletju 2004 so bile, v primerjavi z
enakim obdobjem prejSnjega leta, za 6,3% viSje. Tak3na rast uvrs€a Slovenijo med
drzave EU z najviSjo investicijsko stopnjo po Cetrtletjin. Tudi v letu 2005 bodo
nalozbene aktivnosti in gradnja veC velikih investicijskih objektov dajale v Sloveniji
pomemben impulz gospodarski aktivnosti.

Gospodarska dinamika EU je nekoliko manj$a. Ocena stopnje rasti BDP za EU za
leto 2004 je 2,5%, napoved za 2005 pa 2,3%. Za leto 2005 velja upoStevati, da se
dinamika gospodarske aktivnosti v svetu seli na nove destinacije. Zlasti Se naprej
izstopa Kitajska in druge azijske drzave, pa tudi Rusija, ZDA in nekatere nove Clanice
EU.

NaloZbena politika sklada se bo prilagajala globalnim trendom v gospodarstvu. V
letu 2005 bomo povecevali delez nalozb v vrednostne papirje izdajateljev izven
Slovenije, tako da bo vecja tudi razprSenost nalozb. Po uskladitvi sklada z ZISDU_1
bo ta delez znasal tudi ve& kot 10% sredstev sklada. Se vedno pa bodo previadovale
naloZzbe v vrednostne papirje slovenskih izdajateljev, katerim se obeta rast vrednosti
kot posledica ugodnih poslovnih rezultatov oziroma rast v Iuci pricakovanih
prevzemov ali zdruzitev.

Uprava Krekove druzbe
za upravljanjejnvesticijskih skladov d.o.o.

fvié, redsednica

Roza Mlakar U)(
|
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1.2 DOSEZKI SKLADA

Donosnost sklada, merjena z rastjo vrednosti enote premozenja sklada v SIT, je v
letu 2004 znaSala 17,76%.

_l

Gibanje indeksov SBI20, DOW JONES EURO STOXX 50, BIO in VEP SKALA je
razvidno iz spodnjega grafa. Tehtano povpre€je omenjenih indeksov, pa tudi Se
nekaterih drugih, predstavlja osnovni benchmark za Krekov sklad SKALA.

AR Posebni vzajemni sklad SKd Iao
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Kumulativha donosnost sklada, merjena z rastjo VEP sklada v SIT, od zaletka
poslovanja sklad (16.03.2000) do 31.12.2004 znasa 216,5%.

216,50%

Cista vrednost sredstev v skladu je v letu 2004 zrasla za 49,46% in je na dan
31.12.2004 znaSala 6.823 mio SIT.
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1.3 PREDSTAVITEV SKLADA

(V skladu z 235.¢lenom ZISDU -1 (Ur.1.RS, §t.110/02) ime »posebni vzajemni sklad«
nadomesc¢a ime »vzajemni sklad« skozi celotno besedilo tega dokumenta)

sKala.

Posebni vzajemni sklad SKALA je meSani (kombinirani) vzajemni sklad. Vlagatel;
lahko kupi investicijske kupone vzajemnega sklada pri osebi, ki opravlja storitve
prodaje investicijskih kuponov vzajemnega sklada. Tako zbrana sredstva se nalagajo
v finan¢ne nalozbe, ki jih opredeljuje nalozbena politika vzajemnega sklada.
Vlagatelju, ki je kupil investicijski kupon Posebnega vzajemnega sklada SKALA je
tako zagotovljena razprsenost nalozb v okviru nalozbene politike vzajemnega sklada.

Premozenje Posebnega vzajemnega sklada SKALA upravlja Krekova druzba za
upravljanje investicijskih skladov d.o.o0.. Za upravljanje prejme provizijo, katere viSina
je odvisna od stopnje provizije in povprecne Ciste vrednosti nalozb vzajemnega
sklada.

Nalozbeni cilj je zagotavljanje dolgorocne donosnosti sredstev ob zmernem do
srednjem tveganju, zlasti v daljSem ¢asovnem obdobju. Donos se dosega z vlaganji v
delnice, obveznice, instrumente denarnega trga ter bancne depozite, za katere se
presoja, da imajo predvsem potencial rasti in visoko stopnjo likvidnosti.

Rast vrednosti enote sklada se dosega z:

- dividendami iz lastnisSkih vrednostnih papirjev,

- doseganjem kapitalskih dobic¢kov s prodajo vrednostnih papirjev, ter

- obrestmi na obveznice, instrumente denarnega trga in bancne depozite.

Krekova druzba je za upravljanje s sredstvi Posebnega vzajemnega sklada SKALA
upraviCena do letne provizije za upravljanje v visini 2,00 % od povprec¢ne letne Ciste
vrednosti sredstev, skrbnik (banka) pa je za opravljanje skrbnisSkih storitev za sklad
upravi¢en do letne provizije za opravljanje skrbnidkih storitev v visini 0,12% od
povprecne letne Ciste vrednosti sredstev.

Krekova druzba v breme sredstev sklada obracuna vstopne stroSke vlagateljem v
investicijske kupone Posebnega vzajemnega sklada SKALA. Le - ti znasajo 1,00 %
ali 2,00 % od vrednosti investicijskega kupona in so odvisni od Stevila enot, ki jih
vlagatelj vplaca v vzajemni sklad (za vplacila do pod 100 enot pla¢a vlagatelj vstopne
stroSke v viSini 2,00 % od vrednosti investicijskega kupona, za vplacila 100 ali veC
enot pa placa vlagatelj vstopne stroSke v viSini 1,00 % od vrednosti investicijskega
kupona).

Izstopne stroSke obracduna Krekova druzba v odstotku od zneska izplacila
investicijskih kuponov sklada ob njihovem izpla€ilu, in znasajo 1,00 %. Vstopnih
stroSkov pri prenosu sredstev med vzajemnimi skladi, s katerimi upravlja Krekova
druzba, ni, izstopni stroSki se pa obracunajo v skladu z veljavnimi pravili vzajemnega
sklada, iz katerega imetnik izstopa.
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Osebna izkaznica:

Naziv: Posebni vzajemni sklad SKALA
Sedez: Slovenska ulica 17 , 2000 Maribor
Mati¢na Stevilka: 1510690

Telefon: 02 22 90 600; 22 90 629; 22 90 635
Fax: 02 22 90 621

Clani odbora investitorjev so:

e PAS Branko, , Omersova 41, Ljubljana

e LIKL Milka, C. bratov Kanclerjev 3, Slovenska Bistrica
e GRUDEN Jasna, Delavsko naselje 18, Vrhnika
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1.4 GOSPODARSKO OKOLJE V LETU 2004
141  TRG KAPITALA

Promet na vseh trgih Ljubljanske borze je v letu 2004 dosegel 396,7 mird SIT, kar je
za 56,4 mird SIT, oziroma za 16,6% vec kot leta 2003. Promet leta 2004 je bil tako

v

STRUKTURA PROMETA V LETU 2004

Promet v mio Koli¢ina St. Poslov
SIT
Delnice 223.103 46.972.308 231.779
Obveznice 113.584 13.305.274 18.999
Posebne investicijske druzbe 55.394 161.824.418 85.149
Pooblas¢ene investicijske druzbe 4,571 63.122.425 17.141
SKUPAJ 396.652 285.224.425 353.068

V strukturi vrednostnega obsega prometa so v letu 2004 najvecji delez dosegle
delnice s 56,3%, sledile so jim obveznice z 28,6% ter delnice investicijskih skladov s
15,1%. V primerjavi z letom 2003 se je povecal predvsem delez prometa z delnicami,
ki je zrasel za 12,4 odstotne toCke in ponovno presegel 50%.

Promet v mio SIT in Stevilo poslov z vsemi vrednostnimi papirji v letu 2004:

JAN FEB MAR APR MAJ JU

9

'. skladi Posebni vzajemni sklad S Ka Iao

i



Letno Porodilo 2004

Mesecni promet (v SIT) po segmentih trga v letu 2004

60.000.000.000

50.000.000.000
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Celotna trzna kapitalizacija vseh vrednostnih papirjev na borzi (z delnicami
investicijskih druzb 237 mird SIT) je 31. decembra 2004 dosegla 3.049,8 mird SIT in
se je v letu dni zviSala za 607,8 mird SIT oz. 4,9%. Najbolj se je povecala trzna
kapitalizacija delnic, ki se je v enoletnem obdobju povecala za 366,1 mird SIT,
oziroma za 27,3%. Poleg visoke rasti cen delnic je k omenjenem povecanju
pripomoglo tudi preoblikovanje PID-ov v redne delniSke druzbe. Podobno stopnjo
rasti trzne kapitalizacije kot delnice so zabelezile tudi obveznice. Predvsem zaradi
sprejema novih obveznic se je trzna kapitalizacija obveznic namre¢ povecala za
26,4%. Trzna kapitalizacija delnic v borzni kotaciji se je v enoletnem obdobju
povecala za 254,9 mird SIT (26,1%) na 1.232,9 mird SIT. Trzna kapitalizacija delnic
na prostem trgu pa se je povecala za 30,8%.

Trzna kapitalizacija po segmentih (v mird SIT):

31.12.2003

ZNICE INVES

Trzna kapitalizacija po segmentih (v %):

31.12.2003

ZNICE INVE
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Trzna kapitalizacija vseh delnic na borzi, brez upoStevanja investicijskih skladov
(1.706 mird SIT), je 31. decembra 2004 predstavljala 30,1% bruto domacega
proizvoda (BDP) iz leta 2003 (5.671 mird SIT; po tekoCih cenah).

Sestava trzne kapitalizacije po segmentih na dan 31.12.2004:

INVESTICIJSKI
SKLADI

OBVEZNICE
1.107 mldr SIT; DELNICE

V letu 2004 so bile najprometnejSe delnice (z upoStevanjem sveznjev): Krka (40,7
mird SIT), Mercator (23,4 mird SIT), Petrol (16,2 mird SIT) in Intereuropa (11,8 mird
SIT). Skupno sedem delnic je preseglo mejo deset mird SIT (enako kot v letu 2002 in
4 veC kot v lanskem letu). NajprometnejSe delnice na prostem trgu so bile delnice
Zvon ena holding (7,4 mird SIT), sledile pa so delnice Heliosa, s katerimi je bilo
sklenjeno 5,1 mird SIT prometa. Med najprometnejSimi obveznicami v letu 2004 so
ponovno izstopale obveznice 2. izdaje Slovenske odSkodninske druzbe, s katerimi je
bilo podobno kot leta 2003 sklenjeno za 19,8 mird SIT poslov. Omenjeni izdaji so
sledile Se tri izdaje republi§kih obveznic, ki so presegle mejo 10 mird SIT. Med
delnicami investicijskih skladov so bile v ospredju delnice ID-a Triglav steber 1, s
katerimi je bilo sklenjeno 18,8 mird SIT vrednostnega obsega prometa. Sledile pa so
delnice: ID-a Zlata moneta 1 (7,4 mird SIT) in ID-a NFD 1 (7,1 mird SIT).

12
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Gibanje borznih indeksov

Indeks Vrednost Vrednost Indeks

31.12.2003 31.12.2004 04/03
SBI20 (Slovenski borzni indeks) 3.931,64 4.904,48 124,74
IPT (Indeks prostega trga) 3.412,17 4.168,02 122,15
PIX (Indeks investicijskih skladov) 3.372,03 4.513,38 133,85
SBINT (Netehtani slovenski borzni indeks) 3.724,04 4.502,46 120,90
BIO (Indeks obveznic) 117,27 122,04 104,07
HRP (Hrana in pijace ) 3.341,13 3.327,89 99,60
KEM (Kemija) 3.671,04 4.703,96 128,14
TRG (Trgovina) 2.900,27 3.560,24 122,76
TRS (Transport) 3.602,13 5.019,35 139,34

Vsi trije vodilni delniSki indeksi so v letu 2004 dosegli svoje rekordne vrednosti in leto
koncali na visjih nivojih kot so ga zaceli.

Indeks SBI 20 je v letu 2004 zrasel za 24,7%. Indeks je zelo hitro rasel predvsem v
prvih $tirih mesecih. Do konca aprila je tako pridobil 18,7% vrednosti. V maju je nato
indeks izgubil 5,4% vrednosti. Poleg omenjenega meseca je SBI 20 del vrednosti
izgubil le Se v oktobru. Vse ostale mesece je koncal s pozitivnim donosom in
zabelezil najvisjo vrednost v zgodovini v novembru pri vrednosti 4.935,29 tocCke.

Vrednost indeksa prostega trga IPT je konec leta 2004 znaSala 4.168,02 toCke. V
enoletnem obdobju je IPT pridobil 22,2% vrednosti. Podobno kot ostala dva vodilna
indeksa Ljubljanske borze je tudi IPT vecino rasti dosegel Ze do konca aprila. V prvih
8tirih mesecih je namre€ zrasel za 15,8%. IPT je edini indeks Ljubljanske borze, ki je
v letoSnjem letu zrasel manj kot v letu 2003.

Indeks investicijskih skladov PIX je v letu 2004 zrasel za 33,9%. Prakticno celoten
porast je PIX dosegel v prvih &tirih mesecih, ko se mu je vrednost povecala za
32,0%. NajdonosnejSa meseca sta bila januar (+13,5%) in april (+10,6%). Rekordno
vrednost je indeks dosegel 26. novembra, pri vrednosti 4.606,40 toCke. Precej se je
povecCala tudi volatiinost indeksa. V letu 2004 se je tako vrednost indeksa PIX
dnevno spremenila za povpre¢no 0,47% (Se v letu 2003 le za 0,09%).

V letu 2004 je vrednost zrasla Stirim od petih panoZnim indeksom Ljubljanske borze.
Najvisjo rast je dosegel indeks Transport (+39,3%). Sledili pa so: Kemija (+28,1%),

Trgovina (22,8%) ter Nafta in plin (+9,0%). Edini indeks, ki je v lanskem letu del
vrednosti izgubil je bil indeks Hrana in pijace (-0,4%).
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Gibanje vodilnih delniskih indeksov na Ljubljanski borzi v letu 2004:

Pomembnejsi dogodki, ki so vplivali na rast te€ajev na Ljubljanski borzi v letu 2004

so bili:

Druzbe borzne kotacije so v letu 2004 povecale dobicek za 7% v primerjavi s
preteklim letom.

Obrestne mere za bancne depozite so Se naprej upadale. Povprecne obrestne
mere za dolgoroCne tolarske vioge so se tako med decembrom 2003 in
decembrom 2004 znizale za 46,5%.

Istrabenz je odprodal svoj 50% delez v druzbi OMV Istrabenz, avstrijski druzbi
OMV.

Sava je odprodala Se zadnji 25% delez v druzbi Sava Tires ameriSkemu
podjetju Goodyear.

Inflacija v letu 2004 zna$a 3,6 %, kar je za 2,0 odstotne toCke manj kot v letu
2003.

Uradni, srednji teCaj tolarja Banke Slovenije za 1 EUR je bil 31. decembra
2004 239,7430 SIT (31.12.2003 je bil 236,6903 SIT). Uradni te€aj tolarja za 1
USD istega dne je bil 176,2427 SIT (31.12.2003 pa 189,3674 SIT).

Ostali dogodki na Ljubljanski borzi

sprejem dolgoroc¢nih vrednostnih papirjev:

V letu 2004 je bilo v trgovanje v borzno kotacijo sprejeto 6 novih izdaj
obveznic. V trgovanje na prostem trgu pa so bile uvrS€ene 4 izdaje delnic
rednih delnidkih druzb (ter 15 delnic druzb, ki so nastale s preoblikovanjem
PID-ov) in 11 izdaj obveznic.

izkljuCitve dolgoroCnih vrednostnih papirjev:

Iz borzne kotacije so bile izkljuCene tri delnice in ena izdaja obveznic. |z
trgovanja na prostem trgu pa je bilo izklju€enih 9 delnic rednih delniskih druzb.

14
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e preoblikovanje PID-ov:
Zaradi preoblikovanja je bilo iz trgovanja na prostem trgu izkljuCeno Sestnajst
delnic PID-ov. Na drugi strani je bila v trgovanje sprejeta ena delnica ID-ov, ter
15 delnic delniskih druzb, ki so nastale s preoblikovanjem PID-ov.

V letu 2004 so vsi pomembnejsi svetovni borzni indeksi belezili rast, vendar precej
nizjo kot v letu 2003. Razloge za to lahko iS¢emo v visjih cenah nafte. NajviSjo rast je
dosegel NASDAQ (8,5%), najnizjo pa DOW JONES (3,1%). Precej vi$je stopnje rasti
so belezili indeksi na vzhodnoevropskih borzah. Vrednost indeksa CESI, ki ga
sestavljajo nekatere pomembnejSe delnice, ki kotirajo na srednjeevropskih borzah
(Ljubljana, Budimpesta, Varsava, Bratislava, Praga), je v letu 2004 porasla za 65,4%.

142 MAKROEKONOMSKI PODATKI

Inflacija v Sloveniji: V 2004 je zna3ala letna inflacija 3,2 %, povpre¢na letna pa 3,6 %.
Gre za najnizje stopnje rasti cen v zadnjih letih oz. nasploh. Enega glavnih razlogov
za razmeroma dobro inflacijsko sliko gre iskati pri skupini hrana in brezalkoholne
pijaCe, saj so bile cene v omenjeni skupini letos v povprecju nizje za 1,1 %, zaradi
Cesar je bila skupna inflacija nizja za 0,2 odstotne tocke. Na drugi strani so k skupni
rasti cen v 2004 najveC prispevale viSje cene v skupinah stanovanje, prevoz,
gostinske in nastanitvene storitve ter rekreacija in kultura (skupaj 2,4 odstotne tocke).

Inflacija_ v_EU: Po uradni oceni Eurostata je bila ob koncu leta 2004 inflacija v
drzavah evro obmocja 2,3 odstotna.

Konec leta 2004 je Slovenija izpolnjevala tri od petih Maastrichtskih meril. Enega
(stabilnost tolarja) ni mogla izpolniti zaradi tehni¢nih razlogov, ni pa izpolnila merila
stabilnosti cen, saj je inflacija konec leta znaSala 3,6%, izpolnitev Maastrichtskih
kriterijev pa bi zahtevala zniZanje inflacije na 2,2%.

Bruto Domaci Proizvod — Slovenija: V tretjem Cetrtletju 2004 je BDP po izracunih
slovenskega statisticnega urada, v primerjavi s tretjim Cetrtletiem 2003 realno porasel
za 4,9 odstotka. Najvec je k rasti prispeval zunanji sektor, manj pa domace troSenje.
K 4,9-odstotni realni rasti BDP je prispeval pozitivni saldo blaga in storitev s tujino kar
0,9 odstotnih tock. Domace troSenje je bilo za rast bruto domacega proizvoda v tem
Cetrtletju nekoliko manj pomembno. Predvsem se je nadaljevalo zmanjSevanje rasti
bruto investicij (Se posebej v zaloge), zmanjSevale pa so se tudi investicije v osnovna
sredstva, predvsem v opremo in stroje. Stanovanjske investicije so v tem Cetrtletju
dosegale Se naprej visoko rast.

Bruto Domadi Proizvod — EU: Prvi izraCuni Eurostata kaZejo, da je v tretjem Cetrtletju
2004 v EU-25 kot tudi v drzavah evro podrocja BDP glede na predhodno Cetrtletje v
povprecju porasel za 0,3 odstotka. V primerjavi s tretjim Cetrtletiem 2003 je bil v EU-
25 realno vi§ji za 2,1 odstotka, v evro podro¢ju pa za 1,8 odstotka. BDP je najbolj
porasel v Litvi, Grciji, Finski, Veliki Britaniji in Belgiji (od 3% - 6,3%), skromnejSa, od
1,3 - 1,4-odstotna pa je bila v tem obdobju rast BDP v Nemciji, Italiji, Nizozemski.
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1.5 PREMOZENJE SKLADA

Premozenje oziroma vrednost sredstev sklada se je v letu 2004 povecala za 49,8%,
tako da je na dan 31.12.2004 znaSala 6.851.386 tiso€ SIT. PovecCanje je posledica
rasti teCajev vrednostnih papirjev, pa tudi prilivov oziroma vplacil vlagateljev.

Struktura nalozb na dan 31.12.2004:

papirji in mslrumenll KRKADD.

denarnega trga izdajateljev v HELIOSDD. 573%
Instrumenti denarnega trga RS 7,01% /

izdajateljev iz RS 4,89%

5,09%

V strukturi premozZenja se je zmanj$al delez delnic izdajateljev iz Slovenije, povecal
pa se je delez delnic izdajateljev zunaj Slovenije, delez obveznic, delez instrumentov
denarnega trga (zakladne menice Republike Slovenije) in delez drugih prenosljivih
vrednostnih papirjev (vrednostni papirji, s katerimi se ne trguje na organiziranem
trgu).

v 000 SIT

2004 % 2003 %
Denarna sredstva 45.086 0,66 57.805 1,26
Depoziti 142.000 2,07 165.000 3,61
Delnice izdajateljev iz RS 3.792.952 55,36 2.945.185 64,40
Obveznice izdajateljev iz RS 1.539.106 22,46 992.488 21,70
Delnice izdajateljev zunaj RS 625.781 9,13 303.639 6,64
Instrumenti denarnega trga izdajateljev iz RS 348.477 5,09 0 0,00
Drugi prenosljivi vrednostni papirji in instrumenti denarnega trga izdajateljev v RS 335.003 4,89 102.717 2,25
Terjatve 22.980 0,34 6.100 0,13
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6.851.386 100,00 4.572.934 100,00

1.6 VREDNOST ENOTE PREMOZENJA

Vrednost enote premoZenja (VEP) Posebnega vzajemnega sklada SKALA je na dan
31.12.2004 znasala 15.824,87 SIT.

Gibanje VEP v letu 2004

16.500 SIT

16.000 SIT

1.7 INVESTICIJSKI KUPONI

Vrednost vplacanih investicijskih kuponov na dan 31.12.2004 znaSa 5.292.988 tisoC
SIT. Na dan 31.12.2004 je bilo v obtoku 431.153,94 enot premozenja, ki so bile
razdeljene med 2.151 vlagateljev.

Struktura vlagateljev na dan 31.12.2004 je bila sledeca:

o N
do 1% 1% - 3% 3% - 5% 5% -20% | 20% 0N | SKUPAISL ey y g,
Fiziéne osebe 2.105 1 0 0 0 2.106 97,91%
Pravne osebe 41 4 0 0 0 45 2,09%
Vsi vlagatelji 2.146 5 0 0 0 2.151 100,00%
Delez v % 99,77% 0,23% 0,00% 0,00% 0,00% 100,00%
St. oseb St.enot % po &t. enot
31.12.2004 | 31.12.2003 | Indeks 04 / 03 | 31.12.2004 | 31.12.2003 | Indeks 04 / 03 | 31.12.2004 | 31.12.2003
Fizicne osebe 2.106 1.653 127 362.728,69 | 300.984,96 121 84,13% 88,60%
17
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Pravne osebe 45 42 107 68.425,25 | 38.739,81 177 15,87% | 11,40%
Vsi vlagatelji 2.151 1.695 127 431.153,94 | 339.724,77 127 100,00% 100,00%
Vplacila v sklad (v SIT) v letu 2004:
2.000.000.000
1.800.000.0
1.600.C
(2]
o
o
N
!
Izpladila iz sklada (v SIT) v letu 2004:
600.000.000
18

i

krekoviskladi

Posebni vzajemni sklad S Ka Iao




Letno Porodilo 2004

1.8 POMEMBNEJSI POSLOVNI DOGODKI PO PRETEKU
POSLOVNEGA LETA

e Krekovo druzba je dne 4.1.2005 prejela odlo¢bo Agencije za trg vrednostnih
papirjev (ATVP) z opr.st.: 79/39/AG-04(863), s katero je ATVP Krekovi druzbi
izdala dovoljenje za sklenitev pogodbe o opravljanju skrbnisSkih storitve za

raun posebnega vzajemnega sklada SKALA z Banko Koper d.d., Koper,
Pristaniska 14.

e Krekova druzba je dne 17.1.2005 prejela odloCbo Agencije za trg vrednostih
papirjev (ATVP) z opr. St.: 83A/22/AG/04-(20), 54/22/AG/04, 74/22/AG/04, s
katero je ATVP odlodila:

— da se Krekovi druzbi izdata dovoljenji za javni objavi prospekta in
izvleCka prospekta vzajemnega sklada Krekov sklad SKALA, mesani
vzajemni sklad, oba z dne 5.1.2005,

— da se Krekovi druzbi izda soglasje k spremembi pravil upravljanja
Posebnega vzajemnega sklada SKALA z dne 5.1.2005, katerega ime
se po uskladitvi z dolo€bami Zakona o investcijskih skladih in druzbah
za upravljanje (Ur.l. RS, &t.: 110/02, 73/03 — SkI.US, 32/04 - avt.
razlaga in 42/2004) glasi Krekov sklad SKALA, meSani vzajemni sklad,

— da se ugotovi, da je Krekova druzba uskladila poslovanje Posebnega
vzajemnega sklada SKALA, katerega ime se po novem glasi Krekov
sklad SKALA, meSani vzajemni sklad, z doloCbami Zakona o
investcijskih skladih in druzbah za upravljanje (Ur.l. RS, &t.: 110/02,
73/03 — SKI.US, 32/04 — avt. razlaga in 42/2004)

19
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1.9 PRICAKOVANI RAZVOJ SKLADA

Posebni vzajemni sklad SKAL je v januarju 2005 prejel odlocbo Agencije za trg

vrednostnih papirjev (ATVP) o usklajenosti z ZISDU-1. Novo ime sklada bo Krekov
sklad SKALA, meSani vzajemni sklad.

SKQ I Q). Frekovskad SKALA
]

mesani vzajemni sklad

NajpomembnejSa sprememba v nalozbeni politiki sklada, po uskladitvi z zahtevami
ZISDU-1, bo poveCane oziroma razSirjene moznosti nalaganja sredstev v vrednostne

papirje tujih izdajateljev. Posledica tega bo vecja geografska razprSenost nalozb, kar
Se dodatno znizuje tveganost sklada.

Se naprej bo sklad najmanj 25% sredstev nalagal v dolzniske vrednostne papirje, v
lastniSke vrednostne papirje pa ne manj kot 55%.
1.10 DEJAVNOSTI NA PODROCJU RAZISKAV IN RAZVOJA

Dejavnosti na podroCju raziskave in razvoja potekajo v smislu raziskav trga

vrednostnih papirjev, tako domacega, kot trgov v tujini. VrSijo se na ravni Krekove
druzbe za upravljanje investicijskih skladov, d.o.o..

QT
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1.11 OBVLADOVANJE TVEGANJ

Sklad je pri svojem poslovanju izpostavljen sledecim tveganjem:

a.) Tveganje neizpolnitve obveznosti

tveganje, da nasprotna stranka ne bo izpolnila svojih obveznosti v pogodbeno
doloCenem roku ali obsegu, ali da obveznosti ne bo nikoli izpolnila

tveganje, da nasprotna stranka ne bo izpolnila svojih obveznosti v skladu z
drugimi pogodbenimi ali zakonskimi dolodili.

b.) Nalozbeno tveganje

tveganje prevelikega nihanja donosnosti investicijskega sklada

tveganje, da bo dejanska donosnost investicijskega sklada v doloCenem
obdobju nizja ali drugacCe od priCakovane

tveganje, da bo dejanska donosnost investicijskega sklada v doloCenem
obdobju nizja ali drugacna od donosnosti benchmarka (gibanje primerljivega
indeksa ali nalozbe).

c.) Likvidnostno tveganje nastopi takrat, kadar:

je razlika med nakupno in prodajno ceno (bid-ask spread) visoka;

je Stevilo dni trgovanja glede na vse dneve trgovanja v letu majhno;

je letni obrat na borzi nizek, (merjeno v odstotku delnic glede na celotno izdajo
delnic);

je ustvarjeni povpreéni dnevni promet, merjeno vrednostno, nizek;

je odstotek delnic (Free Float) v celotni izdaji delnic, ki so v prostem obtoku in
s tem na voljo za trgovanje nizek;

se zmanjSa likvidnost posamezne nalozbe (npr. zaradi koncentracije
lastnistva), ali celotna likvidnost trga, merjeno z vrednostnim upadom
celotnega prometa na posamezni borzi.

d.) Valutno tveganje

tveganje spremembe vrednosti nalozb investicijskega sklada, ki niso vezane
na domaco valuto, zaradi nihanja deviznih teCajev nasproti slovenskemu
tolarju.

e.) Tveganja dolzniskih vrednostnih papirjev

obrestno tveganje:

Glede na to, da se cena navadnih obveznic spreminja s spreminjanjem trznih

obrestnih mer obstaja tveganje, da bo cena obveznic v portfelju investicijskega

sklada upadla, ¢e se dvigne zahtevana obrestna mera.

tveganje kreditne bonitete izdajatelja:

Obstaja tveganje, da nekateri izdajatelji ne bodo mogli poplagati svojih

obveznosti. Nadalje je lahko izdajatelj podvrzen pomembnejSim spremembam

v svojem finanénem stanju, ki lahko znizajo kreditno boniteto izdajatelja, kar

lahko pripelje do vecje cenovne obcutljivosti vrednostnega papirja in s tem tudi

investicijskega sklada. Sprememba v kvaliteti bonitetne ocene izdajatelja lahko

vpliva tudi na zmanjSanje likvidnosti vrednostnega papirja, zaradi ¢esar ga je
21

QT

skladi Posebni vzajemni sklad S Ka Iac.



Letno Porodilo 2004

tezje prodati.

f.) Tveganje skrbnistva

tveganje spremembe vrednosti nalozb investicijskega sklada in spremembe

varnosti poslovanja, ki bi izhajalo iz napak skrbnika pri opravljanju skrbniskih
storitev.

Za obvladovanje tveganj skrbi druzba za upravljanje in sicer s slede€imi ukrepi:

Dnevno preverja ¢e pogodbeni partnerji, ki z druzbo poslovno sodelujejo v
zvezi s poslovanjem investicijskih skladov, svoje obveznosti izvajajo v
pogodbenih in zakonskih rokih. Vodi evidenco placil za posamezno stranko in
tako vodi evidenco o placilni disciplini oziroma kakovosti in ustreznosti
izpolnitve obveznosti.

Skrbi, da je dosezena dovolj visoka stopnja razprSitve nalozb, da se odpravi
vec€ina nesistematicnega naloZbenega tveganja investicijskega sklada.

Za vsak investicijski sklad se opredeli benchmark, kot merilo tveganosti
upravljanja premozenja. Benchmark mora v ¢im vecji meri odrazati nalozbeno
politiko investicijskega sklada. Pri upravljanju investicijskih skladov se tako
zasleduje cilj, da se sistematicno naloZzbeno tveganje nahaja v mejah
dovoljenega odstopanja od sistematicnega tveganja benchmarka.

Izbira nalozbe, ki so glede na velikost premoZenja investicijskega sklada
zadovoljivo likvidne.

Med samim poslovanjem skrbniSke banke periodi€no preverja njeno
poslovanje.

22
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2.1 REVIZORJEVO POROCILO

POSEBNI VZAJEMNI SKLAD SKALA, KREKOVA DRUZBA ZA L@ =

PODJETJE ZA REVIZIJO IN SORODNE STORITVE d.0.0

KOTNIKOVA 28, 1001 LIUBLJANA, SLOVENLIA
rei: +386 (0)1 47 20 930
fax: +386 (001 47 20 960
g-mail; infoliec-abeceda.si
TR 02083-0015267354
10§t za DDV 5i 88534022
Matiing §1, 5662664
POSLOVNA ENOTA PTLL. OSOUMIKOWA 3
el « 386 (0)2 74 92 650
lax: +386 (0)2 74 92 680
POSLOVNA ENOTA MARIBOR
STROSSMAYERJEVA 13
el - +386(0)2 22 98 082
fax: +386 {012 22 98 084

2.0. POROCILO POOBLASCENEGA REVIZORJA

INVESTITORJEM POSEBNEGA VZAJEMNEGA SKLADA SKALA

Revidirali smo priloZeno bilanco stanja posebnega vzajemnega sklada SKALA, ki ga
upravija Krekova druzba za upravljanje d.o.0., z dne 31/12-2004 in z njo povezan
izkaz poslovnega izida, izkaz finanénega izida, izkaz premoZenja in izkaz
pomembnejSih sprememb premoZenja za leto, ki se je takrat konéalo. Poslovodstvo
podjetia je odgovorno za radunovodske izkaze, mi pa smo odgovorni za to, da
podamo mnenje o raéunovodskih izkazih, ki temelji na nasi reviziji.

Revidirali smo v skladu s temeljnimi revizijskimi naceli in mednarodnimi revizijskimi
standardi. Po teh nacelih in standardih smo bili dolZni nacrtovati in izvesti revidiranje
tako, da bi si pridobili razumno zagotovilo, da radunovodski izkazi ne vsebujejo
pomembnej$ih napaénih prikazov. Revizija vkljutuje pregledovanje in ovrednotenje
dokazov, ki podpirajo zneske in razkritjia v radunovodskih izkazih. Revizija vsebuje
tudi oceno uporabljenih raunovodskih nacel in usmeritev, ki jih je pripravilo
poslovodstvo. Prepri€ani smo, da predstavlja opravijena revizija ustrezno osnovo za
oblikovanje mnenja o radunovodskih izkazih.

Po naSem mnenju radunovodski izkazi, nasteti v prvem odstavku, v vseh pomembnih
vidikih dajejo resnitno in posteno sliko o finanénem poloZaju posebnega vzajemnega
sklada SKALA, ki ga upravlja Krekova druzba za upravljanje d.o.o0., z dne 31/12-2004
in o rezultatih poslovanja druzbe in finanénega izida za poslovno leto, ki se je
koncalo na dan 31/12-2004, v skladu s Slovenskimi radunovodskimi standardi in
Sklepom o vsebini letnega in polletnega porotila o poslovanju investicijskega sklada.

V Mariboru, dne 14.03.2005

ITEO - ABECEDA d.o.0.

ITEQ-ABECEDA
podietie za revizijo in
sorodne storitve Ja.o

3 Ljubljuna

* Oisnown kapitei: SIT 11,122, 20000
» Cian o4 mnde 8 drudb * St viazk 1/19674/00 prl Okratnem sociiy v Lublant
m * 4 mamber of JPA e ot fiems * Vpis v regustar revidijskih drdt pi Siovenshem indbitu 28 revizgo pod dtenlke RD- de 30. 9. 1994

* Drutbandi - pooblesoen revizol Franc Kotenc (divekicr]. Branko My
Zivko Bergant (predsedinik skupdine), Miks Prevg
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2.2 RACUNOVODSKI IZKAZI
221 BILANCA STANJA
v 000 SIT
31.12.2004 v % 31.12.2003 v %
l. Sredstva
1. Denarna sredstva 45.086 0,66 57.805 1,26
a) Dobroimetje pri bankah in gotovina 45.086 0,66 57.805 1,26
2. Kratkorocni vrednostni papirji 348.478 5,09 0 0,00
a) Vrednostni papirji domacih izdajateljev 348.478 5,09 0 0,00
- Vrednostni papirji, s katerimi se trguje na organiziranem trgu vrednostnih papirjev 348.478 5,09 0 0,00
inStrumenti denarnega trga 348.478 5,09 0 0,00
3. Dolgorocni vrednostni papirji: 6.292.842 91,85 4.344.029 94,99
a) Vrednostni papirji domacih izdajateljev 5.667.060 82,71 4.040.390 88,35
- vrednostni papirji, s katerimi se trguje na organiziranem borznem trgu vrednostnih papirjev 3.683.489 53,76 2.820.221 61,67
delnice 2.602.052 37,98 2.123.404 46,43
obveznice 1.081.437 15,78 696.817 15,24
drzavne obveznice 463.796 6,77 376.788 8,24
obveznice gospodarskih druzb 617.641 9,01 320.029 7,00
- vrednostni papirji, s katerimi se trguje na organiziranem prostem trgu vrednostnih papirjev 1.648.568 24,06 1.117.452 24,44
delnice 1.190.899 17,38 821.781 17,97
obveznice 457.669 6,68 295.671 6,47
obveznice gospodarskih druzb 457.669 6,68 295.671 6,47
- vrednostni papirji, s katerimi se ne trguje na organiziranem trgu vrednostnih papirjev 335.003 4,89 102.717 2,25
delnice 42.156 0,62 42.156 0,92
obveznice 292.847 4,27 60.561 1,32
obveznice gospodarskih druzb 292.847 4,27 60.561 1,32
b) Vrednostni papirji tujih izdajateljev 625.782 9,13 303.639 6,64
- vrednostni papirji, s katerimi se trguje na organiziranem trgu vrednostnih papirjev 625.782 9,13 303.639 6,64
delnice 625.782 9,13 303.639 6,64
4. Dani depoziti in posojila 142.000 2,07 165.000 3,61
a) Dani kratkoro¢ni depoziti 142.000 2,07 165.000 3,61
pravnim osebam s sedezem v Republiki Sloveniji 142.000 2,07 165.000 3,61
5. Terjatve 22.980 0,34 6.100 0,13
a) Terjatve za prodane oziroma zapadle nalozbe 19.845 0,29 0 0,00
e) Terjatve za obresti in dividende 1.514 0,02 2.469 0,05
f) Druge terjatve iz poslovanja 1.621 0,02 3.631 0,08
6. Aktivhe casovne razmejitve 0,00 0 0,00
SKUPAJ SREDSTVA (od 1do 6) 6.851.386 100,00 4.572.934 100,00
Il. Obveznosti do virov sredstev
1.Poslovne obveznosti 28.432 0,41 7.501 0,16
a) Obveznosti iz nakupa nalozb 371 0,01 0 0,00
b) Obveznosti iz odkupa investicijskih kuponov 15.620 0,23 0 0,00
d) Obveznosti do druzbe za upravljanje 12.303 0,18 7.498 0,16
j) Druge obveznosti 138 0,00 & 0,00
2.Financne obveznosti 0 0,00 0 0,00
3. Pasivne ¢asovne razmejitve 0 0,00 0 0,00
4. Rezervacije 0 0,00 0 0,00
5. Cisti neiztrzeni dobicki pri nalozbah 1.529.966 22,33 911.045 19,92
6. Investicijski kuponi 5.292.988 77,25  3.654.388 79,91
a) Vplacani investicijski kuponi 2.444.438 35,68 2.341.171 51,20
b) Prevrednotovalni popravek investicijskih kuponov 25.853 0,38 28.060 0,61
c) Preneseni Cisti dobicek ali prenesena Custa izguba iz prejsnjih obracunskih obdobij 1.707.929 24,93 1.118.276 24,45
d) Nerazdeljeni Cisti dobicek ali Cista izguba obracunskega obdobja 1.114.768 16,27 166.881 3,65
SKUPAJ OBVEZNOSTI DO VIROV SREDSTEV (od 1 do 6 ) 6.851.386 100,00 4.572.934 100,00
25
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22.2 |1ZKAZ POSLOVNEGA IZIDA

v 000 SIT
2004 2003
1 Prihodki od obresti 106.081 95.711
2 Prihodki od dividend 82.795 65.155
& I1ztrZzeni dobicki pri nalozbah 197.615 88.790
4 Drugi finanéni prihodki 5.185 0
5 Drugi prihodki 138 0
6 Skupaj prihodki (1 do 5) 391.813 249.656
7 Odhodki za upravljalsko provizijo 115.917 73.694
8 Odhodki v zvezi s stroski upravljanja vzajemnega sklada 0 0
9 Odhodki v zvezi z opravljanjem skrbniskih storitev 0 0
10 Ciste neiztrzene izgube pri nalozbah 0 0
11 Iztrzene izgube pri nalozbah 8.867 2.091
12  Odhodki za oblikovanje rezervacij 0 0
13 Odhodki v zvezi s posredovanjem vrednostnih papirjev 1.556 1.511
14 Odhodki za popravke vrednosti nalozb 0 0
15 Odhodki za obresti 5.930 4.520
16 Drugi finanéni odhodki 1.414 741
17  Drugi odhodki 1 218
18  Skupaj odhodki (7 do 17) 133.684 82.775
19  Dobicek ali izguba obracunskega obdobja (6-18) 258.128 166.881
20 Davek od dobicka 0 0
21 Cisti dobicek ali izguba obraéunskega obdobja (19-20) 258.128 166.881
22 Izenacenje prihodka za prodane investicijske kupone 1.159.980 544.687
23 Izenec€evanije prihodka za kupljene investicijske kupone -303.340 -121.915
24  Skupaj Cisti dobicek oz.izguba 1.114.768 589.653
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2.2.3 I1ZKAZ FINANCNEGA IZIDA

v 000 SIT

LETO 2004

708.914
185.082

o o

523.832
913.088
-3.187.379

o

4.051
618.921
-1.651.319
-1.127.487
1.114.768
-12.719
45.086
-12.719
57.805
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224 IZKAZ GIBANJA VEP
Izkaz gibanja VEP za obdobje od 1.1.2004 do 31.12.2004 (v 000 SIT):
Vrac¢unan Vracunan
tekoci tekoci Preneseni
dobicek dobicek i x Dobicek .
Investicijski kuponi  (izguba) v (izguba)v ~ 9OPICeK  oyotega Prevrednotovaini g, .
. - preteklih popravki kapitala
ceni ceni let leta
prodanega izplacanega
kupona kupona
Stanje 1.1.2004 1.918.399 0 0 1.707.929 0 28.060 3.654.388
Vplaéila
investicijskih 708.914 0 0 0 0 0 708.914
kuponov
Izplacila
investicijskih -182.875 0 0 0 0 0 -182.875
kuponov
Vracunan
tekoci dobicek
(izguba) v ceni 0 1.159.980 0 0 0 0 1.159.980
prodanega
kupona
Vracunan
tekoci dobicek
(izguba) v ceni 0 0 -303.340 0 0 0 -303.340
izplacanega
kupona
Druga
povecanja 0 258.128 -2.207 255.921
(zmanjsanja)
Stanje
31.12.2004 2.444.438 1.159.980 -303.340 1.707.929 258.128 25.853 5.292.988
Izkaz gibanja kapitala za obdobje od 1.1.2003 do 31.12.2003 (v 000 SIT):
Zacetno stanje  Premiki v kapital Premiki v kapitalu = Premiki iz kapitala Konc¢no stanje
I. Investicijski kuponi 1.543.909 1.029.296 0 -232.034 2.341.171
Il. Preneseni Cisti 1.118.276 0 0 0 1.118.276
poslovni izid o o
IIl. Cisti poslovni izid 0 0 166.881 0 166.881
poslovnega leta
IV. Prevrednotovalni
popravki investicijskih 29.880 0 0 -1.820 28.060
kuponov
Skupaj 2.692.065 1.029.296 166.881 -233.854 3.654.388
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225 IZKAZ PREMOZENJA

lzdajatelj Opis Oznaka Drzava Sedez Valuta Kakovost Iogt:)-v Neto vrednost D(eO/Isi

| ABN AMRO HOLDING NV | Delnica | AABA | NIZOZEMSKA | AUSTERDAM | EUR | T-Tujeborze | 19194 | 89.547.664,18 | 1,38
BAYERISCHE MOTOREN WERKE AG Delnica (le\\gw NEMCIJA MUENCHEN EUR | T-Tuje borze 11000 87.554.143,60 1,35

| CETIS CELJE D.D. | Delnica | CETG | SLOVENWA | CELJE | SIT | C-Prostity | 7596 |  335.231.60940 | 5,16
| CINKARNA CELJE | Delnica | CICG | SLOVENWA | CELJE | SIT | C-Prostitrg | 6303 |  170.049.456,39 | 2,61
| DELO PRODAJA D.D. | Delnica | DPRG | SLOVENIJA | LIUBLJANA | SIT | A-Borznitrg | 7194 | 46.761.00000 | 0,72
| EMONA OBALA KOPER | Delnica | EOKG | SLOVENIJA | KOPER | SIT | A-Borznitrg | 43352 | 45.800.520,96 | 07
| ERICSSON LM-B SHS | Delnica | ERCB | SVEDSKA | STOCKHOLM | EUR | T-Tuieborze | 1000 | 563.396,05 | 0,01
| FRUCTAL AJDOVSCINA,ZIVILSKA INDUSTRIJA | Delnica | FRAG | SLOVENIUA | AJDOVSCINA | SIT | C-Prostitg | 17340 | 26.010.000,00 | 04
| GORENJE D.D., VELENJE | Delnica | GRVG | SLOVENWA | VELENJE | SIT | ABorznitrg | 40377 |  261.397.064,07 | 4,02
| HELIOS DOMZALE | Delnica | HDOG | SLOVENIUA | DOMZALE | SIT | C-Prostity | 2065 |  480.086.728,80 | 7,38
| INFOND HOLDING d.d. | Delnica | IFFR | SLOVENIJA | MARIBOR | SIT | C-Prostitg | 75514 | 70.581.42552 | 1,09
| ING GROEP N.V.-CVA | Delnica | INNGY | NIZOZEMSKA | AMSTERDAM | EUR | T-Tujeborze | 825 | 4.375.070,01 | 0,07
| INTEREUROPA D.D. | Delnica | IEKG | SLOVENIUA | KOPER | SIT | A-Borznitrg | 29964 |  222.993.88584 | 343
| KRKA TOVARNA ZDRAVIL NOVO MESTO | Delnica | KRKG | SLOVENWWA | NOVOMESTO | SIT | A-Borznitrg | 4645 |  392.420.98025 | 6,03
| LUKA KOPER, D.D. | Delnica | LKPG | SLOVENIJA | KOPER | SIT | A-Borznitrg | 25848 |  208.007.385,84 | 3.2
| MEDALJON UPRAV.DRUGIH DRUZB D.D. | Delnica | MEDR | SLOVENWA | MARIBOR | SIT | C-Prostitry | 43841 |  108.940.06249 | 1,68
| MERKUR D.D., KRANJ | Delnica | MER | SLOVENIUA | NAKLO | SIT | ABorznitrg | 8284 |  309.901.95480 | 477
| NESTLE SA-REGISTERED | Delnica | NES | SVICA | VEVEY | EUR | T-Tueborze | 2071 | 95.925.297,88 | 1,48
| NOVARTIS AG-REG SHS ‘ Delnica pedd ‘ SVICA | BASEL ‘ EUR ‘ T-Tuje borze ‘ 10395 | 92.457.966,79 | 142
| PETROL d.d. | Delnica | PETG | SLOVENIJA | LUUBLJANA | SIT | ABorznitrg | 5343 | 35233537248 | 542
| PIVOVARNA LASKO D.D. | Delnica | PILR | SLOVENWA | LASKO | SIT | ABorznitrg | 4568 | 32.812.218,08 | 05
| POSLOVNI SISTEM MERCATOR LJ D.D. | Delnica | MELR | SLOVENIUA | LUUBLJANA | SIT | ABorznitrg | 6705 |  268502.797,80 | 4,13
| ROYAL DUTCH PETROLEUM | Delnica | RDA | NIZOZEMSKA | HAAG | EUR | T-Tueborze | 5690 | 57.457.478,66 | 0,88
| RWE AG ‘ Delnica RE ‘ NEMCIJA | ESSEN ‘ EUR ‘ T-Tuje borze ‘ 12000 | 117.090.481,20 | 18
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| SALUS D.D. LJUBLJANA | Delnica | SALR | SLOVENWA | LUUBLJANA | SIT | A-Borznitrg | 2244 |  299.047.400,52 | 4,6
| TELEKOM SLOVENIJE | Delnica | TLSG | SLOVENWJA | LUUBLJANA | SIT | N-Nekotra | 1500 | 42.156.000,00 | 0,65
’ VODAFONE GROUP PLC ‘ Delnica ‘ VOD ‘ e LA ‘ NEestve ‘ GBP ‘ T-Tuje borze ‘ 169395 ‘ 80.809.876,79 ’ 124
| ZITO LUUBLJANA | Delnica | ZTOG | SLOVENWJA | LUUBLJANA | SIT | A-Borznitrg | 4364 |  162.072.064,88 | 2,49
| ABANKA VIPA D.D. | Obveznica | ABO3 | SLOVENIJA | LUUBLJANA | SIT | ABorznitrg | 795 | 19.217.519,10 | 03
| ABANKA VIPA D.D. | Obveznica | ABO4 | SLOVENIJA | LUUBLJANA | SIT | ABorznitrg | 114 | 272212863 | 0,04
| ABANKA VIPA D.D. | Obveznica | AB10 | SLOVENWA | LUUBLJANA | SIT | N-Nekotra | 420 |  101.859.53820 | 1,57
| ABANKA VIPA D.D. | Obveznica | VIP6 | SLOVENIJA | LUUBLJANA | SIT | ABorznitrg | 2250 | 69.260.481,62 | 1,07
| Skupaj izdajatelj = ABANKA VIPA D.D. | | | | | | | | 193.059.667,55 | 2,97
| BANKA CELJE D.D. | Obveznica | BCE3 | SLOVENUA | CELJE | SIT | A-Borznitrg | 285 | 7.002.957,73 | 0,11
| BANKA CELJE D.D. | Obveznica | BCE8 | SLOVENJA | CELJE | SIT | A-Borznitrg | 10000 |  250.046.100,00 | 3,85
| BANKA CELJE D.D. ‘ oscint | ‘ SLOVENIJA | CELJE ‘ SIT ‘ ‘ | 142.000.000,00 | 2,18
| Skupaj izdajatelj = BANKA CELJE D.D. | | | | | | | | 399.049.057,73 | 395
| POSTNA BANKA SLOVENIJE d.d. | Obveznica | PBS6 | SLOVENWA | MARIBOR | SIT | N-Nekotra | 700 | 70.835.982,00 | 1,09
| POSTNA BANKA SLOVENIJE d.d. | Obveznica | PBS7 | SLOVENIJA | MARIBOR | SIT | N-Nekotira | 600 | 60.187.542,00 | 0,93
| Skupaj izdajatelj = POSTNA BANKA SLOVENIJE d.d. | | | | | | | | 131.023.52400 | 2,01
| NOVA LJUBLJANSKA BANKA | Obveznica | NLB10 | SLOVENIJA | LJUBLJANA | SIT | ABorznitrg | 1500 |  158.582.520,00 | 2,44
| NOVA LJUBLJANSKA BANKA | Obveznica | NLB11 | SLOVENWA | LUUBLJANA | SIT | A-Borznitrg | 304 | 75.631.652,81 | 1,16
| NOVA LJUBLJANSKA BANKA | Obveznica | NLB15 | SLOVENWJA | LJUBLJANA | SIT | C-Prostitg | 900 | 96.131.781,00 | 1,48
| Skupaj izdajatelj = NOVA LIUBLJANSKA BANKA | | | | | | | | 330.345953,81 | 5,08
| DEZELNA BANKA SLOVENIJE d.d. | Obveznica | SzZB3 | SLOVENWA | LUUBLJANA | SIT | A-Borznitrg | 2799 | 29.873.13921 | 0,46

il:fpaj izdajatelj = DEZELNA BANKA SLOVENIJE ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ 20.873.139,21 | 0.46
| PROBANKA | Obveznica | PRB4 | SLOVENIJA | MARIBOR | SIT | C-Prostitg | 1900 | 29.209.391,53 | 045
| PROBANKA | Obveznica | PRB6 | SLOVENIJA | MARIBOR | SIT | C-Prostitg | 2200 | 53.476.814,60 | 0,82
| PROBANKA | Obveznica | PRB7 | SLOVENWA | MARIBOR | SIT | C-Prostitrg | 2550 | 62.382.774,41 | 0,96
| Skupaj izdajatelj = PROBANKA | | | | | | | | 145.068.980,54 | 2,23
| REPUBLIKA SLOVENIJA, MINISTR.ZA FINANCE | Obveznica | RS10 | SLOVENWA | LUUBLJANA | SIT | A-Borznitrg | 1141 | 6.176.541,75 | 0,09
| REPUBLIKA SLOVENIJA, MINISTR.ZA FINANCE | Obveznica | RS26 | SLOVENIJA | LIUBLJANA | SIT | ABorznitrg | 5739 |  152.907.241,63 | 2,35

30

"

skladi

Posebni vzajemni sklad S Ka I ao




Letno Porocilo 2004
| REPUBLIKA SLOVENIJA, MINISTR.ZA FINANCE | Obveznica | RS29 | SLOVENWA | LUUBLJANA | SIT | A-Borznitrg | 3365 | 93.625.484,72 | 1,44
| REPUBLIKA SLOVENIJA, MINISTR.ZA FINANCE | Obveznica | RS31 | SLOVENWJA | LUUBLJANA | SIT | A-Borznitrg | 2300 | 26.493.608,00 | 0,41
| REPUBLIKA SLOVENIJA, MINISTR.ZA FINANCE | Obveznica | RS36 | SLOVENIJA | LUUBLJANA | SIT | ABorznitrg | 4000 | 43.164.240,00 | 0,66
| REPUBLIKA SLOVENIJA, MINISTR.ZA FINANCE | Obveznica | RS38 | SLOVENWA | LUUBLJANA | SIT | A-Borznitrg | 3958 |  114.768.586,34 | 1,76
| REPUBLIKA SLOVENIJA, MINISTR.ZA FINANCE | Obveznica | RS39 | SLOVENIJA | LUUBLJANA | SIT | ABorznitrg | 32050 | 26.660.151,50 | 0,41
| 5Z30-8estmesecna zakladna menica SZ30 | | 5230 | SLOVENUA | LUUBLJANA | sSIT | | 15135 |  150.530.93328 | 2,20
| SZ31-8estmesecna zakladna menica SZ31 | | sSz31 | SLOVENWA | LUUBLIANA | SIT | | 20000 |  197.946.500,00 | 2,89
| Skupaj izdajatelj = REPUBLIKA SLOVENIJA | | | | | | | | 81227328722 | 7,13
| SLOVENSKA ODSKODNINSKA DRUZBA D.D. | Obveznica | SOS2E | SLOVENIJA | LUUBLJANA | SIT | C-Prostitry | 16690 |  216.467.978,44 | 333
ggﬂ% ‘i:c::j;:-telj=SLOVENSKAODSKODNINSKA ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ 216.467.978,44 | 333
| FACTOR BANKA D.D. | Obveznica | FBO9 | SLOVENIWA | LUUBLIANA | SIT | N-Nekotira | 245 | 59.963.740,20 | 0,92
| Skupaj izdajatelj = FACTOR BANKA D.D. | | | | | | | | 59.963.740,20 | 0,92
| SKB BANKA, LIUBLJANA | Obveznica | SKB4A | SLOVENWA | LUUBLIANA | SIT | A-Borznitrg | 51 | 5.304.651,78 | 0,08
| Skupaj izdajatelj = SKB BANKA, LJUBLJANA | | | | | | | | 5.304.651,78 | 0,08
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| Skupaj DELNICE | | 4.460.889.303,28 | 65,11

| Skupaj OBVEZNICE | | 1.831.952.547,20 | 26,74

| Skupaj DOLGOROCNI VRED. PAPIRJI | | 6.292.841.850,48 | 91,85

| A-Borznitrg | 3.683.489.650,34 | 53,76

, . | cCProstity | 1.648.568.022,58 | 24,06
Skupaj DOLGOROCNI VRED. PAPIRJI (po trgih)

| T-Tueborze | 625.781.37516 | 9,13

| N-Nekotira | 335.002.802,40 | 4,89

| Skupaj KRATKOROCNI VRED. PAPIRJI | | 348.477.433,28 | 5,09

| DEPOZITI | | 142.000.000,00 | 2,07

| Tolarska sredstva na TRR | I 10.220.813,91 I 0,15

| Devizni ragun | | 34.865.56540 | 0,51

| TERJATVE | | 22979.996,42 | 0,34

| SKUPAJ SREDSTVA | | 6.851.385.659,49 | 100,00

| SLOVENWA | 6.225.604.284,33 | 90,87

| NEMCWA | 204.644.624,80 | 299

_ . | NIZOZEMSKA | 151.380.212,85 | 2,21

Skupaj sredstva po drzavah

| SVICA | 188.383.264,67 | 2,75

| VEL.BRITANIJA |  80.809.876,79 | 1,18

| SVEDSKA | 563.396,05 | 0,01

| SIT | 6.225.604.284,33 | 90,87

Skupaj sredstva po valutah | EUR | 544.971.498,37 | 795

| GBP | 80.809.876,79 | 1,18
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2.2.6 IZKAZ POMEMBNEJSIH SPREMEMB PREMOZENJA
v 000 SIT
10 najvecjih nakupov
Zap.Stev. Izdajatelj vrednostnega papirja Vrsta VP Koli¢ina | Nakupna vrednost
1 BANKA CELJE-BCES8 obveznice 10.000 236.412.304,74
2. REPUBLIKA SLOVENIJA, MINISTR.ZA FINANCE-SZ31 | gest. mes. zakladna menica | 20.000 197.262.000,00
3. REPUBLIKA SLOVENIJA, MINISTR.ZA FINANCE-SZ30 | gest. mes. zakladna menica | 15.135 149.954.553,00
4. ROYAL DUTCH PETROLEUM tuje delnice 14.590 146.812.247,29
5. PETROL D.D. delnice 2.034 131.850.008,00
6. NESTLE SA tuje delnice 2.442 118.549.510,09
7. GORENJE D.D. delnice 17.919 114.329.753,00
8. RWE AG ESSEN tuje delnice 12.000 114.031.495,97
9. ERICSSON tuje delnice 192.754 102.227.541,27
10. ABANKA VIPA D.D.-AB10 obveznice 420 100.720.074,00
10 najvecjih prodaj

Zap.Stev. Izdajatelj vrednostnega papirja Vrsta VP Koli¢ina | Prodajna vrednost
11. KOLINSKA D.D. delnice 30.076 195.494.000,00
12. DROGA D.D. delnice 1.749 178.398.000,00
13. ERICSSON tuje delnice 306.754 161.339.772,83
14. ROYAL DUTCH PETROLEUM tuje delnice 11.890 115.918.414,14
15. LUKA KOPER D.D. delnice 7.636 63.440.667,20
16. NESTLE SA tuje delnice 900 43.845.765,12
17. ING GROEP tuje delnice 10.000 40.970.569,91
18. ZITOD.D. delnice 974 33.719.901,00
19. BANKA CELJE potrdilo o vlogi 1 20.536.135,97
20. BANKA CELJE potrdilo o vlogi 1 10.302.486,90
33
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2.3 PRILOGE IN POJASNILA K RACUNOVODSKIM IZKAZOM
231 TEMELJNE RACUNOVODSKE PREDPOSTAVKE

Pri sestavljanju racunovodskih izkazov druzba upoSteva temeljne raCunovodske
predpostavke:

. Casovno neomejenost poslovanja
. konsistentnost in doslednost pri uporabi raCunovodskih smernic
. strogo upostevanje nastanka poslovnega dogodka.

2.3.2 PODLAGA ZA SESTAVLJANJE RACUNOVODSKIH
IZKAZOV

Racunovodski izkazi so bili sestavljeni v skladu z naslednjimi predpisi:

. Zakonom o investicijskih skladih in druzbah za upravljanje (v nadaljevanju
ZISDU-1, Uradni list RS 110/02 s spr.),

. Sklepom o shemah letnih in polletnih raCunovodskih izkazov investicijskih
skladov, vsebini njihovih prilog s pojasnili, analitichnem kontnem nacrtu, pravilih
vrednotenja postavk v racunovodskih izkazih in pravilih za izracun Ciste vrednosti
sredstev investicijskega sklada (Uradni list RS 80/03 s spr.),

. Slovenski raCunovodski standard 5t.38 Racunovodske reSitve v vzajemnih
skladih ureja tiste posebnosti pri vrednotenju sredstev in obveznosti do njihovih virov
ter merjenju in izkazovanju poslovnega izida, ki so znacilne za vzajemne sklade.

23.3 UPORABLJENE RACUNOVODSKE SMERNICE PRI
SESTAVLJANJU RACUNOVODSKIH IZKAZOV

a) Denarna sredstva
Denarna sredstva vsebujejo gotovino in druga denarna sredstva.

b) Terjatve

Terjatve vkljuCujejo terjatve za prodane vrednostne papirje,terjatve za prodane
investicijske kupone vzajemnega sklada, terjatve do druzbe za upravljanje, terjatve
do skrbnika, terjatve za obresti in dividende in druge terjatve iz poslovanja. Terjatve
se izkazujejo nepobotane z morebitnimi obveznostmi do istih pravnih ali fizi€nih oseb.
Izkazujejo se v izterljivi velikosti z obraCunanimi obrestmi do dneva, na katerega se
sestavi bilanca stanja.

c) Aktivne ¢asovne razmejitve

Aktivne kratkoroCne Casovne razmejitve zajemajo kratkoro¢no odloZene stroske,
kratkorocno odlozene odhodke in kratkorono nezara¢unane prihodke.

Kratkoro€no odlozeni stroski oziroma kratkorocno odlozeni odhodki so ob svojem
nastanku zneski, ki 3¢ ne bremenijo dejavnosti in Se ne vplivajo na poslovni izid,
temveC bodo Sele kasneje vraCunani kot stroski ali pa bodo kasneje kot odhodki
vplivali na poslovni izid.
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d) Dolgoroé€ni in kratkoro€ni vrednostni papirji

Dolgorocni in kratkoroCni vrednostni papirji se v zaCetku izkazujejo po nakupni
vrednosti, ki ji ustrezajo naloZzena denarna ali druga sredstva.

Obveznice, s katerimi se trguje na organiziranem trgu vrednostnih papirjev, se
izkazujejo po trzni ceni skupaj s pripadajoCimi obrestmi, ki se izraCunajo v skladu s
pogoji, ki jih doloci izdajatelj pri izdaji obveznic. V primeru, da so nominirane v tuji
valuti, so preracunane v domaco valuto z upoStevanjem srednjega teCaja Banke
Slovenije na dan vrednotenja.

Obveznice, s katerimi se ne trguje na organiziranem trgu vrednostnih papirjev, se
vrednotijo po nominalni vrednosti, oziroma po nakupni ceni, e je ta niZja. Prvi ali
drugi se pripiSejo obresti, izratunane v skladu s pogoji, ki jih ki jih doloc¢i izdajatelj pri
izdaji ki jih doloCi izdajatelj pri izdaji. V primeru, da so nominirane v tuji valuti, so
preraCunane v domaco valuto z upostevanjem srednjega te€aja Banke Slovenije na
dan vrednotenja.

Delnice, s katerimi se trguje na organiziranem trgu vrednostnih papirjev, se
izkazujejo po zadnjem dnevnem tecaju.

Delnice, s katerimi se ne trguje na organiziranem trgu vrednostnih papirjev, se
izkazujejo po knjigovodski vrednosti v zadnjem letnem obraCunu oziroma po nakupni
ceni, Ce je ta nizja.

Tuji vrednostni papirji se izkazujejo na osnovi zakljuCne teCajnice tiste borze, na
kateri je bil tuji vrednostni papir pridobljen. Preracun iz tuje valute v domaco valuto se
opravi na osnovi srednjega teCaja Banke Slovenije na dan preracuna v domaco
valuto.

e) Dani depoziti

Dani depoziti zajemajo depozite pri bankah in drugih finan¢nih organizacijah.
Kratkoro€ni in dolgoro¢ni depoziti se spremljajo loCeno; zanje se dnevno
obraCunavajo obresti do zapadlosti v skladu s pogodbenimi dologili.

f) Obveznosti

Obveznosti vkljuCujejo obveznosti za nakup vrednostnih papirjev, obveznosti za
kupljene investicijske kupone, obveznosti do DZU, obveznosti do drugih oseb v zvezi
s stroSki upravljanja investicijske druzbe, obveznosti do skrbnika, obveznosti za
obresti, obveznosti za obraCunane a neplaCane davke, obveznosti za prejete
predujme in varscine ter druge obveznosti. Obveznosti se izkazujejo nepobotane z
morebitnimi terjatvami do istih pravnih ali fiziCnih oseb. Izkazujejo se z obracunanimi
obrestmi.

g) Investicijski kuponi

Postavka investicijski kuponi zajema:
. vplaCane investicijske kupone, ki kaZzejo zmnozek Stevila vplacanih
investicijskin kuponov z njihovo povprec¢no prodajno ceno, zmanjSan za
vraCunani sprotni Cisti dobi¢ek ali pove€an za vracunano sprotno Cisto izgubo,

. prevrednotovalni popravek, ki izkazuje zbirni u€inek prevrednotenja
vseh postavk investicijskih kuponov,

. preneseni Cisti dobiCek ali preneseno Cisto izgubo iz prejSnjih
obrac¢unskih obdobij in

. nerazdeljeni Cisti dobiCek ali Cisto izgubo obravnavanega

obracunskega obdobja.
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h) Cisti neiztrzeni kapitalski dobicki oz. izgube pri nalozbah

Neiztrzeni kapitalski dobiCki so rezultat porasta trznih cen nalozb investicijskega
sklada v primerjavi z njihovo nakupno vrednostjo, medtem ko so neiztrzene
kapitalske izgube rezultat znizanja trznih cen nalozb investicijskega sklada v
primerjavi z njihovo nakupno vrednostjo.

Presezek neiztrzenih kapitalskih izgub nad neiztrzenimi kapitalskimi dobicki je Cista
neiztrzena kapitalska izguba in se izkaze kot odhodek v izkazu poslovnega izida
obdobja, na katerega se nanaSa, medtem ko se presezek neiztrzenih kapitalskih
dobickov nad neiztrzenimi kapitalskimi izgubami izkaze v bilanci stanja poslovnega
leta kot Cisti neiztrZzeni kapitalski dobicek.

i) Prihodki od obresti in dividend ter delezev

Med prihodke od obresti so vkljuCene obresti za denarna sredstev, terjatve,
vrednostne papirje, dane depozite in posojila do dneva, za katerega se dela izkaz
poslovnega izida.

Prihodki od dividend in delezev predstavljajo vse prihodke iz naslova dividend in
delezev, ki izvirajo iz finanCnih nalozb investicijske druzbe. Kot prihodki se
evidentirajo na podlagi sklepov skupscine.

j) I1ztrzeni kapitalski dobicki
Iztrzeni kapitalski dobiCki zajemajo vse pozitivne razlike med prodajno vrednostjo
prodanih nalozb in njihovo nakupno vrednostjo.

k) Drugi finanéni prihodki/odhodki in drugi prihodki/odhodki

Drugi finan¢éni prihodki oziroma finan¢ni odhodki zajemajo te€ajne razlike ter prihodke
iz naslova odprave popravkov vrednosti nalozb. Drugi odhodki/prihodki vsebujejo
druge oziroma izredne prihodke oziroma odhodke.

1) Iztrzene kapitalske izgube
Iztrzene kapitalske izgube zajemajo vse negativne razlike med prodajno ceno
prodanih nalozb in njihovo nakupno ceno.

m) Odhodki za upravljavsko provizijo

Odhodki za upravljavsko provizijo zajemajo provizijo, obraCunano druzbi za
upravljanje za obdobje od zaCetka obradunskega obdobja do dneva, na katerega se
sestavi izkaz poslovnega izida.

n) Odhodki v zvezi stroski upravljanja vzajemnega sklada

Odhodki v zvezi z upravljanjem vzajemnega sklada so stroSki posredovanja pri
nakupu in prodaji vrednostnih papirjev, zmanjSani za stroSek borzno posredniSke
druzbe ali banke, stroSki obresti iz kreditov, ki jih DZU najema za racun ter
obveznosti za placila po pogodbah, sklenjenih s klirinsko depotno druzbo v zvezi
vrednostnimi papirji iz portfelja.

o) Odhodki za popravke vrednosti nalozb
Odhodki za popravke vrednosti nalozb zajemajo razliko med knjigovodsko vrednostjo
posamezne nalozbe in njeno ocenjeno iztrzljivo vrednostjo.
p) Postavki 1zenaCevanje prihodka za prodane investicijske kupone in IzenaCevanje
prihodka za kupljene investicijske kupone zajemata pove€anje dobitka pri prodaji
investicijskih kuponov in zmanjSanje dobicka pri nakupu investicijskih kuponov.
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p) Izkaz premozenja in izkaz pomembnejsih sprememb premozenja
Izkaz premoZenja predstavlja pregled vseh nalozb investicijske druzbe in sicer po

naslednjih elementih: po Stevilu, za posameznega izdajatelja, po kvaliteti (borzna

kotacija, drugi organizirani trgi, brez kotacije), po trzni vrednosti in odstotku v
primerjavi z vsemi sredstvi sklada.

Izkaz sprememb premoZzenja obsega pregled sprememb (nakupov in prodaj) za 10
po velikosti transakcij najvecjih nalozb.

QT
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2.3.4 RAZKRITJA IN POJASNILA K RACUNOVODSKIM
IZKAZOM

1. Denarna sredstva v viSini 45.086 tiso¢ SIT se nana$Sajo na tolarska denarna
sredstva na racunu v viSini 10.221 tiso¢ SIT ter na devizna denarna sredstva na
racunu v viSini 34.865 tiso¢ SIT.

2. Kratkoroc€ni vrednostni papirji v viSini 348.478 tiso€ SIT predstavljajo nalozbe v
zakladne menice Republike Slovenije.

3. Dolgoro¢€ni vrednostni papirji v viSini 6.292.842 tiso€ SIT predstavljajo nalozbe v
vrednostne papirje in sicer :

. vrednostni papirji domacih izdajateljev v viSini 5.667.060 tiso¢ SIT

. vrednostni papirji tujih izdajateljev v viSini 625.782 tisoC€ SIT.

Vrednostni papirji domacih izdajateljev v viSini 5.667.060 tiso€ SIT se nanasajo na :
. trzne delnice v viSini 3.792.951 tiso¢ SIT,

. netrzne delnice v visini 42.156 tiso¢ SIT,

. drzavne obveznice v visini 463.796 tisoC SIT ter

. obveznice gospodarskih druzb, ki kotirajo v viSini 1.075.310 tiso€ SIT

. obveznice gospodarskih druzb, ki kotirajo v visini 292.847 tisoC SIT.

Vrednostni papirji tujih izdajateljev se nanaSajo na trzne delnice s tujih trgov
vrednostnih papirjev.

4. Dani depoziti se nanaSajo na kratkoro€no dane depozite pri domacih bankah.

5. Terjatve v viSini 22.980 tiso€ SIT se nanasajo na :

. terjatve za prodane vrednostne papirje v viSini 19.845 tiso€ SIT,
. terjatve iz naslova obresti za dane depozite v viSini 1.514 tisoC SIT ter
. terjatve do drzave v viSini 1.621 tiso€ SIT, ki se nana$ajo na vplacane

akontacije davka od dobicka pri izplacilu dividend.

6. Poslovne obveznosti v viSini 28.432 tiso¢ SIT se nanasajo na:

. obveznosti do druzbe za upravljanje iz naslova 2,0 % upravljavske provizije v
viSini 12.303 tisoC SIT,

. obveznosti iz naslova odkupa investicijskih kuponov v visini 15.620 tiso¢ SIT,

. obveznosti iz naslova nakupa nalozb v visini 371 tisoC SIT ter

. razne druge obveznosti v viSini 138 tiso€ SIT.

7. Cisti neiztrzeni dobiéki pri nalozbah znasajo 1.529.966 tiso¢ SIT in so posledica
presezka neiztrzenih dobickov pri nalozbah nad neiztrzenimi izgubami pri naloZbah
delnic in obveznic

druzb, ki so uvrS€ene na borzni ali prosti trg.

Porast trznih cen v primerjavi z njihovo nakupno ceno se odraza kot neiztrzeni
dobicek pri nalozbah v skupni viSini 1.615.318 tiso€ SIT. Neiztrzeni dobicki pri
nalozbah so bili doseZeni pri delnicah na borznem trgu v viSini 949.778 tiso€ SIT, pri
delnicah na prostem trgu v viSini 562.611 tisoC SIT, pri obveznicah z borznega trga v

viSini 12.918 tiso€ SIT pri obveznicah s prostega trga v visini 36.656 tiso€ SIT, pri
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drzavnih obveznicah v visini 36.850 tiso¢ SIT ter pri tujih delnicah v viSini 16.505
tiso€ SIT.

Padec trznih cen v primerjavi z njihovo nakupno ceno se odraza kot neiztrzena
izguba pri naloZbah v skupni visini 85.352 tiso€ SIT. NeiztrZzene izgube pri naloZbah
so bile dosezene pri delnicah na borznem trgu v visini 51.445 tiso¢ SIT., pri delnicah
na prostem trgu v viSini 26.166 tiso¢ SIT, pri drZzavnih obveznicah v viSini 788 tiso€
SIT, pri obveznicah z borznega trga v viSini 323 tiso€ SIT ter pri tujih delnicah v viSini
6.630 tiso€ SIT.

8. Investicijski kuponi v visini 5.292.988 tiso€ SIT zajemajo:

. vplaCane investicijske kupone v viSini 2.444.438 tisoC€ SIT,

. prevrednotovalni popravek investicijskih kuponov viSini v viSini 25.853 tiso€
SIT,

. preneseni Cisti poslovni izid preteklih obdobij v visini 1.707.929 tisoC SIT ter

. Cisti poslovni izid obraCunskega obdobja viSini 1.114.768 tiso€ SIT.

Na dan 31.12. 2004 je bilo v obtoku 431.153,94 investicijskih kuponov, vrednost
enega investicijskega kupona pa je znasala 15.824,87 SIT.

9. Prihodki od obresti znasajo 106.081 tiso€ SIT in obsegajo prihodke iz naslova
obresti dolgoro¢nih vrednostnih papirjev v viSini 93.605 tiso¢ SIT, obresti iz naslova
kratkoroCnih vrednostnih papirjev v visini 3.502 tiso¢ SIT, obresti od danih depozitov
v viSini 8.712 tiso¢ SIT ter prihodke iz naslova obresti denarnih sredstev na TRR v
visini 262 tiso¢ SIT.

10. Prihodki od dividend v viSini 82.795 tiso€ SIT se nanaSajo na dividende podijetij
iz portfelja.

11. lztrzeni dobicki pri nalozbah v skupni viSini 197.615 tiso¢ SIT so posledica
preseganja prodajne cene prodanih vrednostnih papirjev nad nakupno ceno in so bili
dosezeni s prodajo domacih delnic na borznem trgu v viSini 164.589 tiso¢ SIT, s
prodajo domacih delnic na prostem trgu v visini 3.799 tiso€ SIT, s prodajo drzavnih
vrednostnih papirjev v visini 671 tiso¢ SIT, s prodajo tujih vrednostnih papirjev v visini
v visini 28.315 tiso€ SIT, s prodajo obveznic s prostega trga v visini 194 tiso€ SIT ter
s prodajo certificiranih depozitov v viSini 47 tiso€ SIT.

12. Drugi finanéni prihodki v viSini 5.185 tiso€ SIT se nana$ajo na pozitivhe te€ajne
razlike deviznih sredstev na raCunu v viSini 829 tiso€ SIT, na pozitivhe teCajne razlike
pri nakupu tujih vrednostnih papirjev v visini 40 tiso€ SIT ter na prevrednotenje tujih
vrednostnih papirjev v visini 4.316 tisoC SIT.

13. Odhodki za upravljavsko provizijo so obraCunani kot stroSki upravljanja
vzajemnega sklada v viSini 2,0 % Ciste vrednosti sredstev sklada in znaSajo 115.917
tisoC SIT.

14. lztrzene izgube pri nalozbah v skupni viSini 8.867 tiso€ SIT so posledica
preseganja nakupne cene prodanih vrednostnih papirjev nad prodajno ceno in so bili
dosezeni s prodajo tujih delnic v viSini 8.781 tiso€ SIT ter s prodajo drzavnih
vrednostnih papirjev v viSini 86 tiso€ SIT.
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15. Odhodki v zvezi s posredovanjem vrednostnih papirjev obsegajo stroSke
borzne provizije in stroSke KDD, nastale pri nakupih in prodajah vrednostnih papirjev,
v skupni viSini 1.556 tiso€ SIT.

16. Odhodki za obresti v visSini 5.930 tiso¢ SIT se nana$ajo na obresti dolgoroCnih
vrednostnih papirjev.

17. Drugi finanéni odhodki v viSini 1.414 tiso¢ SIT predstavljajo negativne tecajne
razlike iz naslova prevrednotenja tujih vrednostnih papirjev v viSini 519 tiso€ SIT, iz
naslova obveznic nominiranih v tuji valuti v viSini 48 tiso€ SIT. iz naslova nakupa tujih

vrednostnih papirjev v viSini 61 tiso¢ SIT ter iz naslova denarnih deviznih sredstev v
viSini 786 tiso¢ SIT.

18. Na osnovi vsega navedenega je bil v izkazu poslovnega izida za to obdobje
izkazan dobiéek v viSini 258.128 tiso¢ SIT.

19. Izvenbilan€éne postavke, ki bi lahko vplivale na viSino sredstev druzbe:
Vzajemni sklad Skala na dan 31. decembra 2004 nima zastavljenih nobenih
vrednostnih papirjev iz svojega portfelja.

40

skladi Posebni vzajemni sklad S Ka I a@

QT



Letno Porodilo 2004

2.4 DODATNA POROCILA IN MNENJA O REVIDIRANJU

241 Mnenje pooblas€éenega revizorja o poroc¢anju in
obves¢€anju javnosti

q POSEENI VZAJEMNI SKLAD SKALA, KREKOVA DRUZBA ZA L@

PODJETJE ZA REVIZIJO IN SORODNE STORITVE d 0.0

| S

B KOTNIKOVA 28, 1007 LJUBLJANA. SLOVENLIA
fel.: +386 (011 47 20 830
u fax: +386 (0)1 47 20 960
e-mail: infoec-abeceda si

T.R 02083-0015287954

bl 10 8¢ za DOV $1 88534022
Matidng 8t 5662664

- POSLOVNA ENOTA PTUL. OSCUNIKOVA 3

tal.- +386 (0)2 74 92 650
fax: +386 (0)2 74 52 680

2] POSLOVNA ENOTA MARIBOR
STROSSMAYERJEVA 13
= teh.: +386 (0)2 22 98 082

fax: +385 (032 22 98 084

9.1.1. MNENJE POOBLASCENEGA REVIZORJA
0 poro¢anju in obveséanju javnosti

Upravi Krekove druzbe d.o.0, Odboru investitorjev, Agenciji za trg vrednostnih
papirjev

- Revidirali smo poroéila in obvestila s katerimi Krekova druzba za upravijanje d.o.o.
poro¢a Agenciji za trg vrednostnih papirjev in javnosti o poslovanju za POSEBNI
VZAJEMNI SKLAD SKALA. Poslovodstvo Krekove druzbe d.o.o. je odgovorno za ta
porocila in obvestila. Nasa odgovornost je, da izrazimo mnenje o njih.

Revidirali smo v skiadu z mednarodnimi revizijskimi standardi. Pri tem smo preverjali
skladnost porogil in obvestil s Sklepom o poro&anju Agenciji za trg vrednostnih
papirjev in javni objavi podatkov in informacij o investicijskem skladu (Uradni list RS
80/03) ter knjigovodskimi podatki na dan 31/03, 30/06, 30/09 in 31/12-2004.

Po nagem mnenju je bilo poro&anje za POSEBNI VZAJEMNI SKLAD SKALA na dan

: 31/03, 30/06, 30/09 in 31/12-2004 skladno s knjigovodskimi podatki ter v skiadu s

. Sklepom o poro&anju Agenciji za trg vrednostnih papirjev in javni objavi podatkov in
informacij o investicijskem skladu. :

V Mariboru, dne 14.03.2005

' ITEO - ABECEDA d.0.0.
\Franc KOLENC, spec. rev.
\._‘ Poobla$ revizor

oy )\@\i irektor
N ITEO-ABECEDA
podistie za revizijo in
3 Ljubljana

* Ogngury kapeal SIT 11.122 200,00

® Cian JPA intermational - mede necdvisruh radunovadisioh drult » S viatka 11867400 pn Qkrodnem sodistu v Liubjani
A ® A mambar ol JPA jnier 1 ek o fims * Vipit v ragister reviziiskih cinudb o Siovenshem inditutu 28 rvinio pod Stevito R Zane 30 9 1954
* Drusbenii - pooblagtan revizorn: Frane Kolen (drakiar). Brarko Mayr

2wk Bergant (predsednk shupsting), Mika Pralog
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24.2 Mnenje pooblaséenega revizorja o notranjih kontrolah

POSEBNI VZAJEMNI SKLAD SKALA, KREKOVA DRUZBA ZA @

PODJETJE ZA REVIZIJO IN SORODNE STORITVE d.o.o.

KOTNIKOVA 28 1001 LIUBLIANA, SLOVENIIA
tel: +385 {017 47 20 330
g 3881011 47 20 660
email infoliec-abececa si
T.R D20583-0015287954
10 85 za DOV, 51 88534022
Maning 8t 5682664
POSLOWNA ENOTA PTUY. OSOMMIKOVA 3
e+ 386 ()2 74 92 650
fax 385 (D)2 74 92 680
POSLOVNA ENOTA MARIBOR
STROSSMAYERJEVA 13
tel,: +386 (0)2 22 58 082
fax: +386 (0)2 22 38 084

9.2.6. MNENJE POOBLASCENEGA REVIZORJA
o notranjih kontrolah za POSEBNI VZAJEMNI SKLAD
SKALA

Upravi Krekove druzbe d.o.o, Odboru investitorjev, Agenciji za trg vrednostnih
papirjev

Revidirali smo stanje in delovanje notranjih kontrol v POSEBNEM VZAJEMNEM
SKLADU SKALA. Poslovodstvo Krekove druZzbe za upravijanje investicijskih skladov
d.o.o. je odgovorno za vzpostavitev in delovanje notranjih kontrol. Nada odgovornost
je, da izrazimo mnenje o njih.

Revidirali smo v skladu z mednarodnimi revizijskimi standardi. Pri preveritvi delovanja
notranjih kontrol smo ugotavljali, ali le-te zagotavljajo popolnost, toénost in aZurnost
knjigovodskih evidenc, ustrezen nadzor nad dogovorjenimi postopki ter ustrezno
razmejitev funkcij v druzbi za upravljanje od knjigovodskega evidentiranja.

Po na8em mnenju stanje in delovanje notranjih kontrol pri poslovanju POSEBNEGA
VZAJEMNEGA SKLADA SKALA zagotavija poslovanje v skladu z Zakonom o
investicijskih skladih in druzbah za upravijanje, podzakonskimi akti ter prospektom in
predstavlja ustrezno podlago za pripravo ratunovodskih izkazov.

V Mariboru, dne 14.03.2005
ITEO - ABECEDA d.o.0.
Franc KOLENG, spec. rev.

Pooplaséenivevizo

irektor

-ABECEDA
ghe 10 revizijo in
1 0.0.
ubliona
* Osnownd kapieai SIT 11,122 200,00
® Cian JPA infemational - mrede neodhisnit rafuncvodsiih ot ® St viatka /1967400 pr Okronem soddéy v Lubani 'l
J m ® 4 mambar of JPA Inlgalions] netutrk of iapantent secountng lims o :b;t:”“”’ "”"”‘::’Mb"" Swnshe '“;ﬂ‘;j'gjfg’:,?;““ A A e 10
el - poobladdent revirony. Franc Kodne
ko Bergant (pracisednm shupétine), Miks Prelog
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243 Mnenje pooblaséenega revizorja o VEP

POSEBNI VZAJEMNI SKLAD SKALA, KREKOVA DRUZBA ZA U N.I r.
Rl

PODJETJE ZA REVIZIJO IN SORODNE STORITVE d.o.o

KOTNIKOVA 28, 1007 LIUSLIANA, SLOVENIIA
tel +386 (0)7 47 20 930
fax. +388 (0)1 47 20 960
e-mail infolhtec-abeceda &
TR 02083-0015287354
1D g1. 28 DDV 51 88534022
Matiéna &t 5662664
LOVNA ENOTA PTU, OSCUNIKOVA 3
5 ()2 74 92 650
ax; 386 (02 74 92 680
POSLOVNA ENOTA MARIBOR
STROSSMAYERJEVA 13
1. +386 (D)2 22 96 082
fax. +386 (0)2 22 98 084

9.3.1. MNENJE POOBLASCENEGA REVIZORJA
O VREDNOSTI ENOTE PREMOZENJA POSEBNEGA
VZAJEMNEGA SKLADA SKALA

Upravi Krekove druzbe d.o.0, Odboru investitorjev, Agenciji za trg vrednostnih
papirjev

Revidirali smo vrednost enote premoZenja POSEBNEGA VZAJEMNEGA SKLADA
SKALA s stanjem na dan 31/03-2004, 30/06-2004, 02/08-2004, 04/08-2004, 30/09-
2004 in 31/12-2004. Poslovodstvo Krekove druzbe za upravijanje investicijskih
skladov d.0.0. je odgovorno za pravilno izradunavanje knjigovodske vrednosti delnic.
Naga odgovornost je, da izrazimo mnenje o njih.

Revidirali smo v skladu z mednarodnimi revizijskimi standardi. Pri preveritvi izraduna
knjigovodske vrednosti delnic smo se opirali na Metodologijo za izraun Ciste
vrednosti sredstev investicijskega sklada in vrednosti enote premoZenja vzajemnega
sklada (Uradni list RS $tev. 5/95, 23/95, 16/96 in 15/97).

Po nasem mnenju so vrednosti enote premoZenja POSEBNEGA VZAJEMNEGA
SKLADA SKALA, ki jih je izradunala Krekova PDU d.o.o, izratunane v skladu z
Metodologijo za izraun vrednosti delnic ter na podlagi raunovodskih izkazov,
sestavljienih na podlagi Sklepa o vsebini letnega in polletnega porotila o poslovanju
investicijskega sklada (Uradni list RS &tev. 5/95, 23/95, 16/96 in 15/97).

V Mariboru, dne 14.03.2005

ITEO - ABECEDA d.o.0.

, SpPec. rev.
i
20 revizijo in
* Clan JP4 - v 2
J PA & 4 mamber of JBA Internatonsl natuark of ndapendent accounting fems * Vi v regisiar revizisiih ciidt gh Siavenskem gty 7a rvizio pod Sleviko RD-Afieyz doe 30.9. 1594
o Frang Kolene (dekioe), Branka Mayr

Zivin Bergan! (predesdnd shupsding), Mirko Prélog
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244 Mnenje pooblaséenega revizorja o nalozbah

2 m'w.'ﬁg)’mf

POSEBNI VZAJEMNI SKLAD SKALA, KREKOVA DRUZBA ZA UN.I'
-

PODJETJE ZA REVIZIJO IN SORODNE STORITVE d.o.o.

KOTMIKOVA 28, 1007 LUUBLJANA, SLOVENIIA
tel. «386 {0)1 47 20 830
fax: +386 (0)1 47 20 960
e-mail. infoliiec-abececa.si
T.R. 02083-0015287354
D & 23 DOV: 51 BE534022
Matitna 81, 5662664
POSLOVINA ENOTA PTU. OSOUNIKOVA 3
tel: #3865 (0)2 74 92 50
fax: +386 (012 74 92 680
POSLOVNA ENOTA MARIEOR
STROSSMAYERJEVA 13
rel,; »386 (0)2 22 98 082
fax. +386 (0)2 22 98 084

BECED

9.3.2. MNENEJE POOBLASCENEGA REVIZORJA
o nalozbah VZAJEMNEGA SKLADA SKALA

Upravi Krekove druzbe d.o.o, Odboru investitorjev, Agenciji za trg vrednostnih
papirjev

Preverjali smo tudi usklajenost nalozb v zvezi s 93. do 99. in 140. &lenom, kakor tudi
omejitve medsebojnih poslov z vrednostnimi papirji v skladu s 109. &lenom Zakona o
investicijskih skladih in druzbah za upravljanje (Uradni list RS Stev. 6/94).

Preverjali smo tudi usklajenost nalozb glede naloZbene politike opredeljene v
Pravilih upravijanja POSEBNEGA VZAJEMNEGA SKLADA SKALA.

Po nasem mnenju so nalozbe POSEBNEGA VZAJEMNEGA SKLADA SKALA,, v
skladu s 93. do 99. in 140. &lenom Zakona o investicijskih skladih in druZzbah za
upravijanje. V letu 2004 ni bilo poslov, ki bi bili v neskladju s 109. ¢lenom Ze
navedenega zakona.

V Mariboru, dne 14.03.2005

ITEO - ABECEDA d.o.0.
Franc KOLENC, spec. rev.
Pooblas&eni revizor
irekt

)-ABECEDA
podistie za revizijo in
sorodne storitve d.o.0.
3 ubliona

* Qsnowry kapdal, SIT 11.122 200,00

 Cian JPA . ¢ dudb * St viatka 11567400 g Dkrodnem sodidéy v Lubiant
JPA ® 4 mamber of P4 b alie fems ‘\'?wvmnrrrnmnwuwwsvommmnir-m:.wmnoﬂ‘&mﬁﬂm:mm 2 1954
* Onadteni - poobladien: revizon: Franc Kolens {dinekior). Branks My

2w Bargant (predsednik skupdding), Mirko Fraidg
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Letno Porodilo

2004

245 Mnenje pooblas€éenega revizorja za potrebe obveséanja

javnosti

POSEBNI VZAJEMNI SKLAD SKALA, KREKOVA DRUZBA ZA U

KOTMIKOVA 28, 1001 LAUBLJANA, SLOVENIIA

g-mail

T.R. 02083-0015287954
IC 4t za DOV 5/ 88534022

Matidna &t 5562664

POSLOVNA ENOTA PTUS. OSCUNIKOVA 3

tel, +386 (012 74 92 650
fax: +386 (0)2 74 82 680
POSLOVNA ENOTA MARIBOR
STROSSMAYERJEVA 13
tel.: »386(0)2 22 88 082
fax +3B6 (012 22 98 084

9.4. POSEBNO MNENJE ZA POTREBE OBVESCANJA
JAVNOSTI

Revidirali smo bilanco stanja POSEBNEGA VZAJEMNEGA SKLADA SKALA na dan
31/12-2004 ter z njo povezan izkaz poslovnega izida, izkaz finanénih tokov, izkaz
premoZenja in izkaz pomembnejsih sprememb premoZenja za poslovno leto, ki se je
konéalo na isti dan.

Razen navedenega smo revidirali tudi:

Porogila in obvestila, ki jih je druzba za upravijanje dolZna sestaviti za poroanje
Agenciji za trg vrednostnih papirjev in obves&anje javnosti o poslovanju investicijskih
skladov.

Stanje in delovanje notranjih kontrol v Krekovi druZbi za upravljanje investicijskih
skladov d.o.o..

Vrednosti enote premozenja na dolo¢ene datume v letu.
Skladnost nalozb POSEBNEGA VZAJEMNEGA SKLADA SKALA. s 93. do 99.

&lenom in 140. &lenom oziroma 109. ¢lenom Zakona o investicijskih skladih in
druzbah za upravljanje.

Na podlagi opravljene revizije smo izdali revizijsko porogilo z pozitivnim mnenjem.
\ Mariboru, dne 14.03.2005

ITEO - ABECEDA d.o.0.
Franc KOLENC, spec. rev.
Poobia$ revizor

® Osnovr kapiai SIT 11,122 200, 3 uub’iﬂﬂﬂ
o Clan JPA intamalional - mrede necavisnih ratunavediskil crulh ® St viatia /1987400 pri sty v Ljusjan
Jm * A mamber of JPA network of g fms 'mvwmwwmw%NSWmnMummdlwuﬁo-a
* Drufteni - pooblascen revizor: Franc Kolen [dinskiot), Branko Mayr

Zivka Bargant (preasednik skupéting), Micka Preiog

PODJETJE ZA REVIZIJO IN SORODNE STORITVE d.0.0.

N\ ITEQ-ABECEDA
podiefie za revizijo in
sorodne storitve d.o.0.

dne 30. & 1994
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