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2. OPIS SPLOSNEGA GOSPODARSKEGA OKOLIA

Leto 2011 je bilo zaradi izredno visoke valatilnosti kapitalskih trgov eno najzahtevnejSih v zadnijih tridesetih letih.
Pricetek leta je bil zaradi vigje stopnje rasti bruto domacdega proizvoda (GDP), kot smo jo bili vajeni v zadnjih
petih letih, v razvitih zahodnih drzavah, izredno optimisti¢en. lzrazita rast kapitalskih trgov, ki se je zaradi
ekspanzivne monetarne politike ameriske centralne banke pricela septembra 2010, nadaljevala tudi v prvih
dveh mesecih leta. V marcu je vojna v Libiji ceno nafte zvi$ala na nivoje, ki negativno vplivajo na gospodarsko
aktivnost. Poleg tega, pa se spomladi dolZniska kriza iz Gréije pricela Siriti na Spanijo in Portugalsko. Zaradi
neobvladovanja ekonomskih razmer v Greiji, ki kljub izredno visoki denarni pomo¢i, v zameno za izpeljavo
strukturnih reform, ni kazala znakov napredka, so mednarodni posojilodajalci vse glasneje priceli izrazati skrb
nad neustreznim odzivom evropskih institucij in drzav &lanic. Zahteve po hitrejgem in odlo¢nejSem ukrepaniju, ki
bi prepretilo, da se kriza ne prenese na tretje najveje gospodarstvo ltalije, so ostajale neusliSane zaradi Cesar
se je zaradi umika tujih vlagateljev, tveganje v ban&nem sistemu, ki je spominjalo na kreditni kré ob propadu
ameriske investicijske banke Lehman Brothers, nevarno povecalo. Konec julija so delniski trgi, po dolgotrajnih
pogaijanijih o zgornji dopustni meji zadolZzevanja v ZDA in posledi¢nemu zniZanju najvi§je bonitetne ocene na AA
s strani bonitetne agencije Standard & Poor's, zgolj v dveh tednih v povpredju zabelezili 20% padec. Sledilo je
izredno volatilno obdobje, v katerem se je svetovna gospodarska rast zaradi iziemne negotovosti pricela
ohlajati, zahtevana donosnost najbolj drzavnih obveznic z najvi§jim dolgom pa je vse bolj naras¢ala. Kreditni kr&
je pri¢el popu¥ati dele meseca decembra, po zamenijavi treh predsednikov viad v EMU (Gréija, Spanija in
ltalija), katerih nasledniki so se takoj zavezali izpeljati strukturne reforme s ciliem zmanij$anja drzavne porabe.
Evropska centralna banka (ECB) pa je v sodelovanju s &irimi centralnimi bankami (ZDA, Anglija, Svica in
Japonska), evropskim komercialnim bankam omogotila dostop do virov sredstev za financiranje poslovanja v
tujini in ponudila neomejeno friletno financiranje po 1% obrestni meri v zameno za drzavne obveznice.

Donosnost borznih indeksov

Borzni indeks 31.12.2010 - 31.12.2011
ZDA - S&P 500 0,9 %

Nemcija — DAX -14,7 %
Japonska — Nikkei 225 -17,3%
Slovenija — SBITOP -30,7 %

Hong Kong-HangSeng -20,0 %

Kitajska — CSI 300 21,7 %

Brazilija - Bovespa -18,1 %

Rusija - RTS -21,9%

Indija - Sensex 24,6 %

Vir: Bloomberg

Iz zgornje tabele je razvidno, da smo bili na razvitih (iziema ZDA), kot tudi razvijajocih se kapitalskih trgih v letu
2011 vecinoma pri¢a visokim padcem tecajev delnic, ki je bil v veliki meri posledica slabsih gospodarskih
razmer na razvitih trgih, slabih likvidnostnih razmer na medban¢nih trgih denarja, povelanju tveganja glede
mozZnega bankrota nekaterih evropskih drzav in upolasnjene gospodarske rasti trgov v razvoju (Kitajska, Indija,
Rusija, Brazilija).

Za Slovenijo je bilo leto 2011 eno najslabsih v dvajsetletni zgodovini. Stopnja rasti ste¢ajev in prisilnih poravnav
podijetij, se je povelevala skozi celotno leto, $tevilo iskalcev zaposlitve pa je doseglo rekordno vrednost in
vztraja nad 112.000. Trenutna napoved gospodarske rasti za leto 2011 se je od zacetka leta prepolovila na
0,5%, in je nizja tako od globalne kot tudi od rasti razvitih gospodarstev (ZDA, Nemdija). Urad za
makroekonomske analize in razvoj (UMAR) v januarski napovedi v letu 2012 ocenjuje skoraj ni¢elno
gospodarsko rast, pri &emer je zaradi izrazito izvozno usmerjenega gospodarstva ob poslab$anju gospodarskih
obetov v EMU le ta konec leta izrazito negativna.

Stopnja brezposelnosti se z iziemo Nemcije v EMU v letu 2011 poveéala. Po iskalcih zaposlitve izstopata Spanija
in Greija, kateri se ji je stopnja brezposelnosti najbolj povecala. V letu 2012, se v skladu z gospodarskimi obeti
v Evropi, pri¢akuje povelanije stopnje brezposelnosti. ZDA so v zadnjem kvartalu 2011, zaradi rasti industrijske
proizvodnie, uspele zmanjsati $tevilo iskalcev zaposlitve. Nadaljevanje trenda je predvideno tudi v prvem polletju

2012.
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Inflacija je bila v letu 2011, zaradi nara$¢ajole cene nafte in hrane, v razvitih kot razvijajotih gospodarstvih
nad ciljnimi vrednostmi. Kitajska centralna banka je skozi celotno leto vodila restriktivno monetarno politiko,
dvigovanja ban&nih obveznih rezerv in obrestnih mer ter zmanj$evanja odobrenih kreditov, saj je stopnja rasti
cen hrane pri¢ela ogroZati socialni mir. Brazilijo in Indija sta se v letu 2011 sootili s podobnim izzivom. V prvi
polovici leta 2012 se bodo inflacijska pri¢akovanja, zaradi znizevanja gospodarske aktivnosti v razvijajocih
gospodarstvih in recesije v. EMU, umirila.

Referenéna obrestna mera v ZDA glede na napoved ameridke centralne banke do leta 2014 ostaja
nespremenijena (0,00% — 0,25%). V EMU smo bili v prvi polovici leta pri¢a dvakratnemu dvigu za 25 bazi¢nih
to¢k (b.t.), v drugi polovici leta pa je novi predsednik Evropske centralne banke, zaradi kreditnega kréa z
dvakratnim posredovanjem, obrestno mero ponovno znizal na 1%. Zaradi pri¢akovane nizke gospodarske
aktivnosti in pojemanie inflacijskih pritiskov trenutno v letu 2012 obstaja vecja verjetnost dodatnega znizanja za
25 b.t. Podobno velja tudi za razvijojoa gospodarstva Juzne Amerike in Azije, kjer so centralne banke zaradi
ohlajanja gospodarske rasti postale bolj naklonjene ekspanzivni monetarni politiki nizkih obrestnih mer.

Valuini teéaji so bili zaradi negotovih gospodarskih razmer tako kot celotni kapitalski trg precej volatilni, pri
cemer je evro v primerjavi z ameriskim dolarjem v letu 2011 izgubil 3,3%, v primerjavi z japonskim jenom pa
8,8%. Odlocujoti vpliv na razmerie med EUR in USD bo $e naprej predstavljala stopnja gospodarske rasti,
monetarni politiki obeh centralnih bank v smislu prihodnjega gibanja obrestnih mer in koli¢ine kvantitativnega
spro$¢ania, tretji dejavnik pa predstavlja potek in razplet dolzniske krize v EMU.

Cene surovin, z iziemo surove nafte in zlata, so v letu 2011 zaradi upada povprasevanja v povpredju znizale za
20%. Povpre¢na cena soda surove nafte brent, je zaradi arabske pomladi (motena oskrba iz Libije) in
stopnjevanja napetosti med Iranom in zahodnim svetom, zna3ala 111 USD, kar je 38% ve& kot v letu 2010. V
letu 2012 se pri¢akuje nadalinji upad cen surovin, ceno soda surove nafte pa bodo krojili geopoliti¢ni
dejavniki.



Krovni sklad Perspektiva

3. REVIZORJEVO POROCILO
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REVIZIJSKADRUZBA

Porocilo neodvisnega revizorja

upravljaveu Krovnega sklada PERSPEKTIVA

Revidirali smo priloZene ratunovodske izkaze Krovnega sklada PERSPEKTIVA in njegovih
podskladov (Perspektiva: Worldmix. Perspektiva: EmergingStox, Perspektiva: EurAsiaStox,
Perspektiva: SpecialOpportunities, Perspektiva: WorldStox, Perspektiva: ResourceStox, Perspekitva:
BalkanStox). Ra¢unovodski izkazi krovnega sklada vklju¢ujejo bilanco stanja na dan 31. decembra
2011 in izkaz poslovnega izida za tedaj konéano leto. Radunovodski izkazi podskladov pa vkljucujejo
bilanco stanja na dan 31. decembra 2011, izkaz poslovnega izida, izkaz denarnih tokov, izkaz gibanja
enot premozenja in vrednosti enot premozZenja vzajemnega sklada v obtoku, za tedaj koncano leto ter
povzetek bistvenih ra¢unovodskih usmeritev in druge pojasnjevalne informacije. Pregledali smo tudi
poslovno poro¢ilo.

Qdgovornost poslovodstva za raCunovodske izkaze

Poslovodstvo je odgovorno za pripravo in posteno predstavitev teh raunovodskih izkazov v skladu s
Slovenskimi ra¢unovodskimi standardi in za tako notranje kontroliranje, kot je v skladu z odlogitvijo
poslovodstva potrebno, da omogoéi pripravo racunovodskih izkazov, ki ne vsebujejo pomembno
napacne navedbe zaradi prevare ali napake.

Revizorjeva odgovornost

Nasa odgovornost je izraziti mnenje o teh ra¢unovodskih izkazih na podlagi revizije. 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 sprejemljivega zagotovila, da
raunovodski izkazi ne vsebujejo pomembno napacne navedbe.

Revizija vkljuCuje izvajanje postopkov za pridobitev revizijskih dokazov o zneskih in razkritjih v
ra¢unovodskih izkazih. Izbrani postopki so odvisni od revizorjeve presoje in vkljuujejo tudi
ocenjevanje tveganj napaéne navedbe v racunovodskih izkazih zaradi prevare ali napake. Pri
ocenjevanju teh tveganj prouéi revizor notranje kontroliranje, povezano s pripravljanjem in postenim
predstavljanjem racunovodskih izkazov druzbe, da bi doloéil okolis¢inam ustrezne revizijske
postopke, ne pa, da bi izrazil mnenje o uspesnosti notranjega kontroliranja druzbe. Revizija vkljucuje
tudi ovrednotenje ustreznosti uporabljenih raéunovodskih usmeritev in utemeljenosti raéunovodskih
ocen poslovodstva kot tudi ovrednotenje celotne predstavitve ratunovodskih izkazov.

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

Mnenje

Po naem mnenju so radunovodski izkazi v vseh pomembnih pogledih postena predstavitev
finanénega stanja Krovnega sklada PERSPEKTIVA na dan 31. decembra 2011 in njegovega
poslovnega izida za tedaj konéano leto ter finanénega stanja vseh njegovih podskladov Perspektiva:
Worldmix, Perspektiva: EmergingStox, Perspektiva: EurAsiaStox, Perspektiva: SpecialOpportunities,
Perspektiva: WorldStox, Perspektiva: ResourceStox, Perspekitva: BalkanStox na dan 31. decembra
2011, ter njihovega poslovnega izida in denarnih tokov za tedaj kon¢ano letu v skladu s slovenskimi
ra¢unovodskimi standardi in Zakonom o investicijskih skladih in druzbah za upravljanje (ZISDU-1).

Odstavek o drugi zadevi

Poslovno porogilo je skladno z revidiranimi ratunovodskimi izkazi.

V Novem mestu, 23, aprila 2012 \'“",\;}.[cjg;; \
et foy, N0\

NAMIC d.0.0., revizijska druzba
| idi Kranjc, univ. dipl. ekon.

| la&¢eni reyizor
\ \ﬁf??ﬂf:hl&_c_’ el

".\\\4;?;%:#*.-&15-‘9}»
N a1

o> 0,
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Ljubljanska cesta 41, 8000 Novo mesto, Slovenija, tel.; +386 07/337 71 10, fax +386 07/337 71 18, E-mail: dinamic@dinamic.si, reg. sadiéée Novo mesto,
& reg. vialka: 1/02804/00, poskvni raéun pri Hypo Alipe-Adria-Bank d. d.: 33000-0002263195, matiéna Stevilka: 56949272, dawina Stevika: 49611208, osnovni kapitai: 29.805,00 EUR
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4. ZBIRNI RACUNOVODSKI IZKAZI KROVNEGA SKLADA PERSPEKTIVA

4.1. ZBIRNA BILANCA STANJA KROVNEGA SKLADA NA DAN 31.12.2011

SREDSTVA
Denarna sredstva

Vrednostni papirji in indtrumenti denarnega trga, s katerimi se trguje na
organiziranem trgu vrednostnih papirjev

Investicijski kuponi in delnice ciljnih skladov

Drugi prenosljivi vrednostni papirji in drugi in§trumenti denarnega trga

Terjatve

Skupaj sredstva

OBVEZNOSTI DO VIROV SREDSTEV

Poslovne obveznosti
obveznosti iz
indtrumentov

obveznosti iz upravljanja
druge poslovne obveznosti

nakupa vrednostnih  papirjev  in  drugih  finanénih

Pasivne ¢asovne razmejitve

Obveznosti do nalozbenikov v enote premoZenia
nominalna vrednost vpla¢anih enot premoZenja
vplac¢ani presezek enot premozenja
preneseni Cisti dobic¢ek ali prenesena ¢ista izguba iz prej$njih obracunskih

obdobij

nerazdeljeni Cisti dobicek ali &ista izguba obradunskega obdobja

Skupaj obveznosti do virov sredstev

31.12.2011

2.512.176

33.407.075

0

1.206

138.905

36.059.362

68.675
5.253
63.122
300
14.385

35.976.302
13.197.698
10.769.555

19.831.449
-7.822.400

36.059.362

V EUR

31.12.2010

2.817.126

51.703.447

5.281.186

2.097

19.705

59.823.561

124.428
0
114.984
9.444
14.901

59.684.232
21.545.583
8.909.008

25.089.700
4.139.941

59.823.561
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4.2. ZBIRNI IZKAZ POSLOVNEGA IZIDA KROVNEGA SKLADA ZA OBDOBIJE OD 1.1. DO 31.12.2011

PRIHODKI

Prihodki od obresti

Prihodki od dividend

Drugi finanéni prihodki

Iztrzeni dobicki pri nalozbah
Neiztrzeni dobicki pri nalozbah
Drugi prihodki

Skupaj prihodki

ODHODKI

Odhodki v zvezi z druzbo za upravljanje
Odhodki v zvezi z banko skrbnico

Odhodki v zvezi z revidiranjem

Odhodki v zvezi z obve$¢anjem naloZbenikov
Odhodki v zvezi s trgovanjem

Odhodki za obresti

Drugi finanéni odhodki

lztrzene izgube pri nalozbah

Neizirzene izgube pri nalozbah
Drugi odhodki

Skupaj odhodki

Cisti dobi&ek ali izguba

Izenalenie prihodka za vpla¢ane enote premozenia
Izenalenie prihodka za izpladilo odkupne vrednosti enote premozenja

Nerazdeljeni ¢isti dobi¢ek ali izguba

2011

1.263.538
487.029
3.431.576
3.509.255
508.139
8.076

9.207.613

(1.001.235
(52.244
(14.200

(1.400
(309.940
(337.438

(3.683.781
(10.080.538
(1.548.336
(901

—_——_ e T =

(17.030.013)
(7.822.400)

(105.940)
2.949.498

(4.978.842)

V EUR

2010

1.341.842
520.391
3.910.377
2.008.819
3.789.568
257

11.571.254

(1.209.135)
(37.344)
(10.514)

(5.530)
(215.266)
(232.970)

(2.043.636)

(2.667.943)

(1.008.611)

(363)

(7.431.312)
4.139.942

2.594.848
(4.432.121)

2.302.669
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5. 1ZJAVA UPRAVE PERSPEKTIVA DZU, d.o.o.

Uprava druzbe PERSPEKTIVA DZU, druzba za upravljanje investicijskih skladov, d.o.o., potrjuje racunovodske
izkaze Krovnega sklada Perspektiva za poslovno leto 2011, na straneh od 10 do 11 in od 20 do 104.

Uprava je odgovorna za ripravo letnega orotila TOI(O, da ta redstavlja resni¢no in osteno sliko
|
pre oien]skego sTonio krovnego sklada in izidov niegovego poslovon]o.

Uprava potrjuje, da so bile dosledno uporabliene ustrezne rac¢unovodske usmeritve in da so bile ra¢unovodske
ocene izdelane po nacelu previdnosti in dobrega gospodarjenja. Poslovodstvo tudi potrjuje, da so ra¢unovodski
izkazi skupaj s pojasnili izdelani na podlagi predpostavke o nadalinem poslovanju krovnega sklada, v skladu z

veljavno zakonodajo in Slovenskimi ratunovodskimi standardi.

Poslovodstvo je odgovorno za ustrezno vodenje racunovodstva, za sprejem ustreznih ukrepov za zavarovanje
premoZenja in za preprecevanie ter odkrivanje prevar in drugih nepravilnosti ali nezakonitosti.

Ljubliana, 20.4.2012

PERSPEKTIVA DZU, d.o.o.

Predsednica uprave
Vesna Juina

‘\L! L \/\lb\
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6. OPIS UPORABLIENIH TEMELINIH RACUNOVODSKIH USMERITEV
Racunovodski izkazi so sestavljeni v skladu z naslednjo zakonodajo in akti:

- Zakonom o investicijskih skladih in druzbah za upravljanje,

- Sklepom o letnem in polletnem porodilu investicijskega sklada,

- drugimi podzakonskimi akti,

- Sklepom o podrobnejsi obliki, najmanj$em obsegu ter vsebini revizijskega pregleda in porocila o revidiranju
letnega porotila investicijskega sklada,

- Slovenskimi ratunovodski standardi in Mednarodnimi ra¢unovodski standardi ter

- veljavnim Prospektom in Pravili upravljania.

6.1. SPLOSNO

Tedaj in nadin preraduna v domaco valuto

Postavke sredstev in obveznosti do virov sredstev, ki se glasijo na tujo valuto, so po stanju na dan izkaza stanja
preracunane v EUR z uporabo pogodbeno dolodenega teaja, Ee pa ta ni doloen, pa z uporabo referenénega
tecaja ECB.

Vrednotenje finanénih nalozb

NaloZbe se ob zagetnem pripoznanju v skladu s SRS 3 razvrstijo med:

- finan&na sredstva izmerjena po posteni vrednosti prek poslovnega izida,
- finan&ne nalozbe v posesti do zapadlosti v pladilo,

- finan&ne nalozbe v posoijila in terjatve in

- za prodajo razpoloZljiva finan&na sredstva.

Vrednotenje finanénih nalozb je odvisno od razvrstitve finan&ne nalozbe. Pretezni del nalozb podskladov je
uvré¢en med finan&na sredstva, izmerjena po posteni vrednosti prek poslovnega izida (npr. vsi vrednostni papirji,
s katerimi se trguje na organiziranih trgih), ki se vrednotijo po metodi postene vrednosti prek poslovnega izida.
Mani3i del nalozb pa je uvri¢en med finanne nalozbe v posesti do zapadlosti (npr. depoziti, diskontirani
dolznigki vrednostni papirji, potrdila o vlogi), ki se vrednotijo po metodi efektivnih obresti, ali med za prodajo
razpoloZljiva sredstva (npr. vrednostni papirii, s katerimi se ne trguje na organiziranem trgu), ki se vrednotijo po
nabavni vrednosti.

Pri upostevanju nalozb se upostevajo naslednje posebnosti:

Obrestovani vrednostni papirji se izkazujejo z obrestmi vred v skladu s pogoiji, ki jih dolo¢i izdajatelj pri izdaji
vrednostnih papirjev. Diskontirani kratkoroéni vrednostni papirji se obravnavajo enako kot tisti, ki prinasajo
obresti. Izkazujejo se po diskontirani nominalni vrednosti z obrestmi vred v skladu s pogoiji, ki jih dolo¢i izdajatel;
pri izdaji vrednostnih papirjev.

Obveznice, s katerimi se frguje na organiziranem trgu vrednostnih papirjev, se izkazujejo v neodplacani
nominalni vrednosti, pomnoZeni s te¢ajem tega trga, in v skladu s pogoji, ki jih dolo¢i izdajatelj pri izdaiji
obveznic. Obresti se pripisujejo v skladu s pogoji, ki jih dolo¢i izdajatelj pri izdaji obveznic.

Brezkuponske obveznice se obravnavajo enako kot obrestovane obveznice. Izkazujejo se po diskontirani
nominalni vrednosti, dnevno pa se obrestujejo v skladu s pogoiji, ki jih doloéi izdajatelj pri izdaji obveznic.

Prednostne delnice z nespremenljivimi dividendami, s katerimi se ne trguje na organiziranem trgu vrednostnih
papirjev, se izkazujejo enako kot obveznice, s katerimi se ne trguje na organiziranem trgu vrednostnih papirjev.

Prednostne delnice z nespremenljivimi dividendami, s katerimi se trguje na organiziranem trgu vrednostnih
papirjev, se izkazujejo enako kot delnice, s katerimi se trguje na organiziranem trgu vrednostnih papirjev.
Udelezbene prednostne delnice se izkazujejo enako kot navadne delnice.
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Navadne delnice, s katerimi se trguje na organiziranem trgu vrednostnih papirjev, se izkazujejo po zadnjem
dnevnem fecaju.

Investicijski kuponi in delnice cilinih skladov, s katerimi se trguje na organiziranem trgu, se izkazujejo po
zadnjem dnevnem tecaju. Investicijski kuponi in delnice cilinih skladov, s katerimi se ne trguje na organiziranem
trgu, se izkazujejo po vrednosti enote premozenja, zmanij$ani za izstopne strogke.

Drugi vrednostni papirji se izkazujejo po zadnjem dnevnem tedaju organiziranega trga vrednostnih papirjev
oziroma po udenarljivi vrednosti. V drugih primerih se izkazujejo po nakupni vrednosti, razen v primerih
skupnega ovrednotenja.

Vrednostni papirji, s katerimi se ne frguje na organiziranem trgu vrednostnih papirjev, se razvrstijo v netrine
vrednostne papirje v posesti do zapadlosti v pladilo ali v vrednostne papirje, razpoloZljive za prodajo, in se
vrednotijo v skladu s SRS 3.

Pri vrednotenju vrednostnih papirjev ni bila uporabljena metoda skupnega ovrednotenja.

Pri vrednotenju porabe zaloge vrednostnih papirjev se uporablja metoda povpre¢nih cen.

Pri ovrednotenju vrednostnega papirja s ceno na organiziranem trgu vrednostnih papirjev se uposteva zadniji
tecaj tega trga. Vrednostni papirji se vrednotijo po zadnjem znanem tecaju organiziranih trgov vrednostnih

papirjev, na katerih so bili vrednostni papirji kupljeni.

Spremembe rac¢unovodskih usmeritev in ra¢unovodskih ocen

V poslovnem letu se ra¢unovodske usmeritve in ocene niso pomembneije spremenile.
6.2. DENARNA SREDSTVA
Denarna sredstva zajemajo denarna sredstva in devize na transakcijskih ra¢unih ter dodatna likvidna sredstva.

6.3. DEPOZITI PRI BANKAH IN POSOJILA

Deporziti pri bankah in posojila zajemajo depozite pri domacih in tujih bankah, za katere se dnevno
obra¢unavajo pripadajo¢e obresti, skladno s pogodbenimi doloili, ter nalozbe v posojila za varovanje pred
teCajnimi tveganiji.

Razvriceni so med finanéne nalozbe v posojila in terjatve in se izkazujejo v neodplacani vrednosti, skladno s
pogodbenimi dolodili.

6.4. VREDNOSTNI PAPIRJI IN INSTRUMENTI DENARNEGA TRGA, S KATERIMI SE TRGUJE NA
ORGANIZIRANEM TRGU VP

Vrednostni papirji in indtrumenti denarmnega trga, s katerimi se trguje na organiziranem trgu vrednostnih papirjev,
zajemajo nalozbe v vrednostne papirje in indtrumente denarnega trga, s katerimi se trguje na organiziranem trgu
vrednostnih papirjev, domacih ali tujih izdajateljev.

Razvri¢eni so med finan&na sredstva izmerjena po posteni vrednosti prek poslovnega izida.

6.5. INSTRUMENTI DENARNEGA TRGA PRVOVRSTNIH IZDAJATELJEV

Indtrumenti denarnega trga prvovrstnih izdajateljev zajemajo nalozbe v in§trumente denarnega trga, s katerimi se
ne trguje na organiziranem trgu vrednostnih papirjev, vendar so likvidni in je njihovo vrednost mogoce kadarkoli

natanéno doloditi.

Razvriceni so med finan¢na sredstva izmerjena po posteni vrednosti prek poslovnega izida.
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6.6. INVESTICISKI KUPONI IN DELNICE CILNIH SKLADOV

Investicijski kuponi in delnice cilinih skladov zajemajo naloZbe v investicijske kupone oziroma delnice odprtih
kolektivnih naloZbenih podjemov (investicijskih skladov), s katerimi se ne trguje na organiziranem trgu
vrednostnih papirjev oziroma s katerimi se lahko trguje na organiziranem trgu vrednostnih papirjev.

Razvri¢eni so med finan&na sredstva izmerjena po posteni vrednosti prek poslovnega izida.
6.7. DRUGI PRENOSLJIVI VREDNOSTNI PAPIRJI IN DRUGI INSTRUMENTI DENARNEGA TRGA

Postavka zajema ostale nalozbe (npr. potrdila o vlogi, vrednostne papirie, s katerimi se ne trguje na
organiziranem trgu). DolZniskim instrumentom se dnevno pripisujejo obresti.

Razvri¢eni so med za prodajo razpoloZljiva finanéna sredstva in so vrednoteni po nabavni vrednosti ali po
odpla&ni vrednosti.

6.8. TERJATVE

Terjatve zajemajo terjatve za prodane ali zapadle nalozbe, terjatve iz financiranja (za obresti, dividende, ipd.),
terjatve do bank ter druge terjatve iz poslovanja.

6.9. POSLOVNE OBVEZNOSTI

Poslovne obveznosti zajemajo obveznosti iz nakupa vrednostnih papirjev in drugih finanénih indtrumentov,
obveznosti iz upravljanja, obveznosti za placilo davkov, druge poslovne obveznosti.

6.10. PASIVNE CASOVNE RAZMEJITVE

Pasivne &asovne razmejitve so vnaprej vracunani strogki, ki se povecujejo dnevno, na podlagi ocenjenega
letnega strogka (npr. strodkov revidiranja, obve$¢anja vlagateljev, ipd.)

6.11. OBVEZNOSTI DO NALOZBENIKOV

Investicijski kuponi zajemajo:

- nominalno vrednost vpla¢anih enot premozenia,

- vplacani presezek enot premozenja,

- presezek iz prevrednotenia,

- preneseni Cisti poslovni izid iz prej$njih obracunskih obdobij in
- nerazdeljeni &isti poslovni izid obracunskega obdobja.

Nominalna vrednost vplacanih enot premoZenja je $tevilo enot premoZenja pomnoZeno z izhodi$¢no vrednostjo
enote premozenja. Pri podskladih Perspektiva: BalkanStox, Perspektiva: EmergingStox, Perspektiva: EurAsiaStox,
Perspektiva: ResourceStox, Perspektiva: SpecialOpportunities in Perspektiva: WorldStox zna$a izhodid¢na
vrednost enote premozenja 10,00 EUR. Podsklad Perspektiva: WorldMix ima izhodi$¢no vrednost 0,4172926
EUR (100,00 tolarijev).

Vpla&ani preseiek enot premoZenja vsebuje vradunan sprotni poslovni izid v ceni prodanega (izpla¢anega)
kupona, vplacani presezek enot premoZenja in znesek sploinega prevrednotovalnega popravka enot
premozenja.

6.12. PRIHODKI

Prihodke podskladov sestavljajo prihodki od obresti, prihodki od dividend, drugi finan&ni prihodki, iztrzeni
dobicki pri nalozbah, neiztrzeni dobicki pri nalozbah in drugi prihodki.

Prihodki od obresti zajemajo obrac¢unane obresti od vseh terjatev in vrednostnih papiriev do dneva, na katerega
se sestavi izkaz poslovnega izida. Ob nakupu nalozbe, v katero so Ze vraCunane obresti, se prikaZejo kot

prihodek in v isti velikosti tudi kot odhodek.
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Prihodki od dividend zajemajo obra¢unane dividende. Dividende se pripoznajo kot prihodek na dan prenehanja
pravice do izplacila dividende.

Iztrzeni dobicki pri nalozbah so pozitivne razlike med prodajno vrednostjo prodanih naloZzb in njihovo nakupno
vrednostjo oziroma vrednostjo na zadnji dan prej$njega obracunskega obdobija.

Neiztrzeni dobi¢ki pri nalozbah so povelanja vrednosti nalozb, izmerjenih po posteni vrednosti preko
poslovnega izida.

Drugi finanéni odhodki so porzitivne te¢ajne razlike in ostali finan&ni prihodki.

Drugi prihodki zajemajo vse ostale prihodke.

6.13. ODHODKI

Odhodke podskladov sestavljajo odhodki v zvezi z druzbo za upravljanje, odhodki v zvezi z banko skrbnico,
odhodki v zvezi z revidiranjem, odhodki v zvezi z obve$¢anjem nalozbenikov, odhodki v zvezi s trgovanjem,
odhodki za obresti, drugi finanéni odhodki, iztrzene izgube pri naloZbah, neizirzene izgube pri nalozbah,

odhodki iz naslova oslabitev nalozb in drugi odhodki.

Odhodki v zvezi z druzbo za upravljanje se obra¢unavajo odstotkih od povprecne letne Ciste vrednosti sredstev
podskladov. Vi$ina odstotka je prikazana v sledeci tabeli.

Ime podsklada % upravljalske provizije
Perspektiva: BalkanStox 2,50
Perspektiva: EmergingStox 2,25
Perspektiva: EurAsiaStox 2,25
Perspektiva: ResourceStox 2,25
Perspektiva: SpecialOpportunities 2,90
Perspektiva: WorldMix 2,00
Perspektiva: WorldStox 2,00

Odhodki v zvezi z banko skrbnico se obracunavaijo v vi§ini 0,05 % od povpre¢ne letne &iste vrednosti sredstev
pri ¢emer zaraunava skrbnik dodatno e stroske KDD, transakcijske stroske in strogke hrambe tujih vrednostnih
papirjev.

Odhodki v zvezi z revidiranjem so stroski za revidiranje letnega porocila podskladov.

Odhodki v zvezi z obve$¢anjem vlagateliev so odhodki iz naslova javnih objav in neposrednega obves¢ania
nalozbenikov.

Odhodki v zvezi s trgovanjem so odhodki iz naslova nakupov, prodaj in drugih transakcij z vrednostnimi papirji
in zajemajo borzne, KDD in borznoposredniske provizije.

Odhodki za obresti predstavljajo ob nakupu obveznic vra¢unane obresti, ki so izkazane kot odhodek in v istem
znesku kot prihodek.

Drugi finanéni odhodki so negativne te¢ajne razlike in ostali finanéni odhodki.

Iztrzene izgube pri nalozbah so negativne razlike med prodajno vrednostjo prodanih nalozb in njihovo nakupno
vrednostjo oziroma vrednostjo na zadnji dan prej$njega obracunskega obdobja.

Neiztrzene izgube pri nalozbah so zmanjSanja vrednosti nalozb, izmerjenih po posteni vrednosti preko
poslovnega izida.
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Odhodki iz naslova slabitev nalozb so zmanij$anja nalozb, s katerimi se ne trguje na organiziranem trgu
vrednostnih papirjev, in so razvri¢eni med vrednostne papirje v posesti do zapadlosti ali med vrednostne papirje
razpolozljive za prodajo.

Drugi odhodki zajemajo vse ostale odhodke.

6.14. 1ZKAZI KROVNEGA SKLADA

Zbirmna bilanca stanja krovnega sklada je se$tevek postavk iz posameznih bilanc stanj vseh podskladov. Zbirna
bilanca stanja prikazuje zneske v dveh stolpcih: v prvem na dan, na katerega se sestavi, v drugem pa na zadniji
dan prej$njega obracunskega obdobja.

Zbirni izkaz poslovnega izida krovnega sklada je sestevek postavk iz posameznih izkazov poslovnega izida vseh
podskladov. lzkaz poslovnega izida prikazuje zneske v dveh stolpcih: v prvem podatke v obravnavanem
obra¢unskem obdobju in v drugem v enakem prej$njem obradunskem obdobiju.

6.15. DAVEK OD DOHODKA

Podskladi niso zavezaneci za platilo davka od dohodka pravnih oseb.

6.16. 1ZPLACILA NALOZBENIKOM

Podskladi v skladu s pravili upravljanja ne delijo prihodkov in dobi¢ka ampak dobicek reinvestirajo.

7. PODATKI O CISTI VREDNOSTI SREDSTEV (CVS) IN VREDNOSTI ENOTE PREMOZENJA (VEP) NA ZADNIJI
OBRACUNSKI POSLOVYNEGA LETA ZA ZADNJA TRI POSLOVNA LETA

7.1. CISTA VREDNOST SREDSTEV (CVS) NA ZADNJI OBRACUNSKI POSLOVNEGA LETA ZA ZADNJA TR

POSLOVNA LETA V EUR

Ime podsklada 31.12.2011 31.12.2010 31.12.2009
Perspektiva: BalkanStox 147.843 213.551 272.824
Perspektiva: EmergingStox 1.948.235 6.301.693 5.814.375
Perspektiva: EurAsiaStox 522.742 668.977 614.361
Perspektiva: ResourceStox 259.214 1.960.144 353.049
Perspektiva: SpecialOpportunities 646.156 821.862 732.289
Perspektiva: WorldMix 30.260.968 45.559.302 45.647.210
Perspektiva: WorldStox 2.191.144 4.158.703 2.389.961
7.2. VREDNOST ENOTE PREMOZENJA (VEP) ZA ZADNJA TRI POSLOVNA LETA V EUR

Ime podsklada 31.12.2011 31.12.2010 31.12.2009
Perspektiva: BalkanStox 7,7752 11,4073 12,1080
Perspektiva: EmergingStox 8,8286 11,9916 10,1578
Perspektiva: EurAsiaStox 5,9959 7,7036 6,7868
Perspektiva: ResourceStox 7,4647 9,1727 8,2493
Perspektiva: SpecialOpportunities 4,5869 5,4984 4,8219
Perspektiva: WorldMix 2,4603 2,7320 2,5893
Perspektiva: WorldStox 7,2067 8.9545 7,4305
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8. NAVEDBA CELOTNIH STROSKOV POSLOVANJA POSKLADA (TER) IN STOPNJE OBRATA NALOZB
PODSKLADA (PTR) ZA VSE PODSKLADE ZA OBDOBIJE OD 01.01.2011 DO 31.12.2011

Ime podsklada TER PTR
Perspektiva: BalkanStox 5,55 162,76
Perspektiva: EmergingStox 2,48 244,54
Perspektiva: EurAsiaStox 3,04 229,94
Perspektiva: ResourceStox 2,98 279,50
Perspektiva: SpecialOpportunities 3,51 290,06
Perspektiva: WorldMix 2,08 316,85
Perspektiva: WorldStox 2,20 273,56



Il. POSEBNI DEL



Krovni sklad Perspektiva, podsklad Perspektiva: BalkanStox

1. POSLOVNO POROCILO IN RACUNOVODSKI 1ZKAZI PODSKLADA PERSPEKTIVA: BALKANSTOX
1.1. POROCILO O POSLOVANJU PODSKLADA PERSPEKTIVA: BALKANSTOX

Delnigki trgi v katere nalaga podsklad svoja sredstva, so imeli v letu 2011 negativen donos. Omeniti velja Griki
delniski trg, ki je v letu 2011 dozivel kolaps vrednosti tecajev delnic in obveznic, kar je bila posledica
nadaljevanja in poglablianja grike dolzniske krize. Griki delniski indeks je v letu 2011 izgubil 51,9 % svoje
vrednosti. Drugi najslab$i delniki trg po donosnosti je bil turgki delnigki indeks. V letu 2011 je izgubil 34,4 %
svoje vrednosti (merjeno v EUR), vendar je razlog iskati drugje kot v Gréiji. Turgija je imela eno najvi§jih
gospodarskih rasti v letu 2011 med vsemi drzavami na svetu. Visoka gospodarska je bila posledica moénega
nofranjega povpradevanja in mo&nega, ter stabilnega banénega sektorja. lzgubo vrednosti turskega borznega
indeksa gre pripisati evropski dolZniki krizi, negotovosti zaradi Gréije in upadanja splodne gospodarske
aktivnosti v EU.

Vsi delniski trgi bivée Jugoslavije so v letu 2011 izgubili na vrednosti, vendar z razli¢nimi stopnjami. Slovenija -
30,7 %, Hrvaska -19,2 %, BIH -16,3 %, Srbija -24,1 %, Makedonija -12,0 %. Vsi donosi merjeni v EUR.
Aktivnosti upravljanja smo prilagajali trenutnim trznim razmeram in lastnim analizam.

Donosnost podsklada Perspektiva: BalkanStox v letu 2011 je bila negativna (-31,8 %), medtem, ko je bila
donosnost indeksa primerljivosti (-26,7 %). Razlog odstopanija je predvsem v preveliki izpostavljenosti turskemu
delniskemu trgu v prvi polovici leta 2011 in delno grgkim delnigkim naloZzbam, katere smo v prvi polovici leta v
celoti odprodali.

Relativno gibanje delnidkih indeksov primerljivosti v letu 2011 (donosnost v EUR)
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Gibanje VS in VEP podsklada Perspektiva: BalkanStox v letu 2011
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Cista vrednost sredstev podsklada Perspektiva: BalkanStox na dan 31. 12. 2011 zna3a 147,842,16 EUR,
medtem, ko je &ista vrednost sredstev na dan 31. 12. 2010 znafala 213.555,55 EUR. Zmanij$anje ¢iste
vrednosti sredstev je v najvedi meri posledica znizanja vrednosti enote premoZenja podsklada.

Struktura nalozb

Ob koncu leta 2011 je bilo 83 % sredstev podsklada naloZenih v delnice, s katerimi se trguje na organiziranih
trgih vrednostnih papirjev. Dele? nalozb v investicijske sklade je zna$al 5 % sredstev podsklada. Dele? nalozb v
denar in depozite je ob koncu leta znasal 12 % sredstev podsklada.

Po valutni strukturi so najvedji delez predstavljale nalozbe v EUR (23 % sredstev), nalozbe v RON so
predstavljale 16 % sredstev, sledijo nalozbe v hrvagko kuno (15 % sredstev) in nalozbe v srbski dinar (14 %
sredstev).

Podsklad je imel konec leta 2011 najvee sredstev nalozenih v sektorju energije (17 %) in sektorju financ (16 %).

Struktura nalozb podsklada Perspektiva: BalkanStox na dan 31.12.2011
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: BalkanStox

Struktura glede na vrsto nalozb
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1.2. BILANCA STANJA NA DAN 31.12.2011

SREDSTVA
Denarna sredstva

Vrednostni papirji in instrumenti denarnega trga, s katerimi se trguje na
organiziranem trgu vrednostnih papirjev

Drugi prenosljivi vrednostni papirji in drugi in§trumenti denarnega trga
Terjatve
Skupaj sredstva
OBVEZNOSTI DO VIROV SREDSTEV
Poslovne obveznosti
obveznosti iz upravljanija
druge poslovne obveznosti
Pasivne ¢asovne razmejitve
Obveznosti do nalozbenikov v enote premoZenija
nominalna vrednost vplacanih enot premozenia

vplacani presezek enot premozenja
preneseni &isti dobi¢ek ali prenesena ¢&ista izguba iz prejénijih obracunskih

obdobij

nerazdeljeni Cisti dobicek ali &ista izguba obradunskega obdobja

Skupaj obveznosti do virov sredstev

31.12.2011

17.660

130.940

1.206
0

149.806

319
319
0

1.644

147.843
190.147
622

26.760
(69.686)

149.806

V EUR

31.12.2010

5.299

208.317

2.097
67

215.780

487
477
10

1.742
213.551

187.205
(3.212)

47.499
(17.941)

215.780
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1.3. IZKAZ POSLOVNEGA IZIDA ZA OBDOBIJE OD 1.1. DO 31.12.2011

V EUR
2011 2010

PRIHODKI
Prihodki od dividend 6.362 7.712
Drugi finanéni prihodki 4.711 10.606
Iztrzeni dobicki pri nalozbah 7.129 19.477
Neiztrzeni dobi¢ki pri nalozbah 244 20.030
Drugi prihodki 1.143 0
Skupaj prihodki 19.589 57.825

ODHODKI
Odhodki v zvezi z druzbo za upravljanje (4.964) (6.617)
Odhodki v zvezi z banko skrbnico (3.952) (539)
Odhodki v zvezi z revidiranjem (1.850) (1.507)
Odhodki v zvezi z obves¢anjem nalozbenikov (200) (790)
Odhodki v zvezi s trgovanjem (4.297) (10.838)
Drugi finanéni odhodki (13.527) (12.137)
Iztrzene izgube pri naloZbah (25.843) (26.215)
Neiztrzene izgube pri nalozbah (34.588) (17.123)
Drugi odhodki (54) 0
Skupaj odhodki (89.275) (75.766)
Cisti dobi&ek ali izguba (69.686) (17.941)
Izenacenije prihodka za vplaane enote premozenia 160 4.536
Izenalenie prihodka za izpladilo odkupne vrednosti enote premozenja 462 (7.748)
Nerazdeljeni ¢isti dobi¢ek ali izguba (69.064) (21.153)
Cisti dobicek ali izguba na enoto premozenja glede na #evilo enot (:3,63) (0,96)

premoZenja v obtoku na dan sestavitve bilance stanja
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1.4. 1ZKAZ DENARNIH TOKOV ZA OBDOBIJE OD 1.1. DO 31.12.2011

2011
Prejemki od vpladil enot premozenia 8.450
lzdatki za izpladilo odkupnih vrednosti enot premoZenja (4.326)
Prese¥ek prejemkov (izdatkov) pri $iritvi poslovania 4,124
Prejemki pri prodaiji nalozb 176.414
lzdatki pri nakupu nalozb (161.263)
Prejemki od udenarijenih terjatev 6.342
Izdatki za placilo obveznosti (13.256)
Presezek prejemkov (izdatkov) pri upravljanju premoZenia 8.237
Presezek prejemkov (izdatkov) pri $iritvi poslovania in pri upravljanju 12.361
premozenja )
Kon&no stanje denarnih sredstev 17.660
Presezek prejemkov (izdatkov) v obdobju 12.361
Zacetno stanje denarnih sredstev 5.299

V EUR
2010

23.326
(64.387)
(41.061)

294.74]1
(269.690)
8.428
(17.292)
16.187

(24.874)

5.299
(24.874)
30.173
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1.5. IZKAZ GIBANJA ENOT PREMOZENJA

1.5.1. 1ZKAZ GIBANJA VREDNOSTI ENOT PREMOZENJA ZA OBDOBJE 1.1. DO 31.12.2011

Vplacani presezek enot premozenia

. . : Preneseni isti Nerazdeljeni isti
Nominalna vrednost Vroc.:vunom sprofi -y, «unani sprotni  dobicek ali ¢ista  dobicek ali ¢ista
vplacanih enot dobicek ('ZQUbO) V' dobi¢ek (izguba) v = izguba iz prej¥njih izguba
premozenia Cent - ceni izplaganih enot  obracunskih obracunskega
prodonlh/vplocomh premoien]o obdobii obdobio
enot premoZzenja
Stanje 1.1.2011 187.205 - - 26.346
- vplacani investicijski kuponi 7.139 160 - 1.005
- izpla&ani investicijski kuponi (4.197) - 462 (591)
- ¢isti dobicek (izguba) obdobia (69.686)
Stanje 31.12.2011 190.147 160 462 26.760 (69.686)

V EUR

Skupaij

213.551
8.304
(4.326)
(69.686)

147.843
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1.5.2. 1ZKAZ GIBANJA VREDNOSTI ENOT PREMOZENJA ZA OBDOBJE 1.1. DO 31.12.2010

Vplacani presezek enot premozenia

. . : Preneseni isti Nerazdeljeni isti
Nominalna vrednost VFCI(.ZVUHOF?I sprofni Vragunani sprotni |~ dobicek ali ¢ista  dobicek ali Cista
vpla¢anih enot dobicek ('ZQUbO) V' dobicek (izguba) v  izguba iz prejgniih izguba
premozenia et ceni izplaanih enot  obracunskih obracunskega
prodanih/vplacanih " EPI0Con™ obdobi obdobio
enot premozenja
Stanje 1.1.2010 225.325 - - 47.499
- vplacani investicijski kuponi 18.519 4.536 -
- izpla&ani investicijski kuponi (56.639) - (7.748) - -
- ¢isti dobicek (izguba) obdobia - - - - (17.941)
Stanje 31.12.2010 187.205 4.536 (7.748) 47.499 (17.941)

V EUR

Skupaij

272.824

23.055
(64.387)
(17.941)

213.551
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1.6. IZKAZ GIBANJA ENOT PREMOZENJA

V enotah premozenja

2011 2010
+ Za&etno stanje 1.1. 18.720,4795 22.532,5241
+ Prodaija (vpladila) 713,8834 1.851,9015
— Odkupi (izpladila) (419,7057) (5.663,9461)
= Konéno stanje 31.12. 19.014,6578 18.720,4795

1.7. POJASNILA POSAMEZNIH RESITEV IN VREDNOTENJ

a) Stevilo enot premozenja podsklada Perspektiva: BalkanStox v obtoku na dan 31.12.2011 zna%a
19.014,6578 enot.

b) Pri vrednotenju finan&nih nalozb podsklada Perspektiva: BalkanStox ni bila uporabliena metoda skupnega
ovrednotenja, zato je ulinek skupnih ovrednotenj O EUR.

c) Indtrumenti za obvladovanje tveganj podsklada niso bili uporabljeni.
¢) Podsklad Perspektiva: BalkanStox nima zastavljenih ali posojenih vrednostnih papirjev.
d) Podsklad Perspektiva: BalkanStox ni oblikoval popravkov vrednosti nalozb.

e) Podatki o $tevilu ve&jih nakupov in ve&jih prodaj investicijskih kuponov:

Vplaéani znesek v EUR Stevilo nakupov Stevilo prodaj
Od Do

0 49.999 22 7
50.000 o0 0 0
Skupaj 22 7

f) Podsklad Perspektiva: BalkanStox ni imel drugih poslovnih obveznosti.

g) Ocenjujemo, da se do izdaje letnega porodila niso pojavili dogodki, ki bi vplivali na ra¢unovodske izkaze
podsklada.

h) Podsklad v letu 2011 ni uporabljal posebnih nalozbenih tehnik in orodij upravljanja nalozb.
i) Podsklad Perspektiva:BalkanStox se ni zadolZeval.

i)V poslovnem letu 2011 ni bilo izvedenih nakupov in prodaj vrednostnih papirjev, ki niso razvri¢eni med
finan¢na sredstva, izmerjena po posteni vrednosti prek poslovnega izida. Stroski s transakcijami niso nastali.
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1.8. POJASNILA POSAMEZNIH VRST STROSKOV, KI TVORIJO CELOTNE STROSKE

Vrsta strogka

2011
Stroski provizije za upravljanje (4.964)
Strogki posredovanija pri nakupu in prodaiji vrednostnih papirjev (4.297)
Strogki klirinsko depotne druzbe (61. &len ZISDU-1) 0
Stroski plagilnega prometa (54)
Stroski revidiranja letnega porotila podsklada (1.850)
Strogki obve$¢anja imetnikov investicijskih kuponov (200)
Stroski tozb 0
Strogki davkov in drugih davicin 0

Strogki skrbnigkih storitev (3.952)

Strogki obresti in drugih stroskov zadolzevanja za posoijila 0
Stroski v zvezi z razdelitvijo ¢istega dobicka oz. prihodkov 0
Celotni strogki (15.317)

Krovni sklad Perspektiva ni imel skupnih strogkov in jih ni razporedil med podsklade.
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1.9. 1IZKAZ PREMOZENJA NA 31.12.2011

% v
sredstvih

Stevilo vred. lzvirna  Vrednost v izvirni

lzdajatelj vrednostnega papirja Sede? valuti Vrednost v EUR % v izdaji

Vrednostni papirji in indtrumenti denarnega
trga, s katerimi se trguje na organiziranem 130.940 87,40 -
trgu vrednostnih papirjev

Delnice 130.940 87,40

KRKA (KRKG SV) SI0031102120 S 33 EUR 1.746 1.746 1,17 0,00
LUKA KOPER (LKPG SV) SI0031101346 S 245  EUR 1.740 1.740 1,16 0,00
MERCATOR (MELR SV) SI0031100082 S 37 EUR 5.439 5.439 3,63 0,00
PETROL (PETG SV) 510031102153 S 33 EUR 5117 5.117 3,42 0,00
TELEKOM SLOVENIJE (TLSG SV) 510031104290 S 75 EUR 4.724 4.724 3,15 0,00
Skupaj delnice v EUR 18.767 18.766 12,53 -
BH TELECOM (BHTSR BT) BABHTSRO0000 BA 566 BAM 10.471 5.354 3,57 0,00
RITE UGLJEVIK (RTEURA BK) BATOORTEURAS BA 24200 BAM 6.292 3.217 2,15 0,00
TELEKOM SRPSKE (TLKMRA BK) BATOOTLKMRA2 BA 3.000 BAM 4.380 2.239 1,49 0,00
Skupaij delnice v BAM 21.143 10.810 7,21 -
CENTRAL COOPERATIVE BANK (4CF BU) BG1100014973 BG 7.600 BGN 6.171 3.155 2,11 0,00
CHIMIMPORT (6C4 BU) BG1100046066 BG 2.100 BGN 2.835 1.450 0,97 0,00
Skupaij delnice v BGN 9.006 4.605 3,08 -
ADRIS GRUPA (ADRSPA CZ) HRADRSPAOOQ9 HR 120  HRK 26.279 3.487 2,33 0,00
ERICSSON NIKOLA TESLA (ERNTRA CZ) HRERNTRAOOOQ HR 35 HRK 37.800 5.015 3,35 0,00
HRVATSKI TELEKOM (HTRA CZ) HRHTOORAOQOO5 HR 105 HRK 25.410 3.370 2,25 0,00
KONCAR-ELEKTROINDUSTRIJA (KOEIRA CZ) HRKOEIRAO00? HR 70  HRK 35.980 4.774 3,19 0,00
VIRO TVORNICA SECERA (VIRORA CZ) HRVIRORAOOO1 HR 97 HRK 40.351 5.354 3,57 0,00
Skupaij delnice v HRK 165.820 22.000 14,69 -
ALKALOID (ALK MS) MKALKATO10T1 MK 80 MKD 316.800 5.129 3,42 0,00
KOMERCIJALNA BANKA (KMB MS) MKKMBS101019 MK 100 MKD 264.000 4.275 2,85 0,00
MAKPETROL (MPT MS) MKMPTS101014 MK 8 MKD 151.992 2.461 1,64 0,00
Skupaj delnice v MKD 732.792 11.865 7,91 -
OMYV PETROM (SNP RO) ROSNPPACNOR? RO 115.500 RON 33.495 7.748 5,17 0,00
SIF 5 OLTENIA CRAIOVA (SIF5 RO) ROSIFEACNOR4 RO 31.000 RON 32.767 7.579 5,06 0,00
TRANSGAZ SA MEDIAS (TGN RO) ROTGNTACNOR8 RO 165 RON 36.853 8.524 5,69 0,00
Skupaij delnice v RON 103.115 23.851 15,92 -
AERODROM NIKOLA TESLA RSANTBET1090 RS 755 RSD 375.990 3.511 2,34 0,00
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Stevilo vred. lzvirna  Vrednost v izvirni % v

lzdajatelj vrednostnega papirja M. valuti Vrednost v EUR sredstvih % v izdaiji
(AERO SG)

AGROBANKA (AGNB SG) RSAGROE02462 RS 72  RSD 215.928 2.017 1,35 0,00
AIK BANKA (AIKB SG) RSAIKBE79302 RS 254  RSD 418.592 3.909 2,61 0,00
NAFTNA IND. SRBIJE NOVI SAD (NIIS SG) RSNISHE79420 RS 960 RSD 580.800 5.424 3,62 0,00
SOJAPROTEIN (SJPT SG) RSSOJAE21837 RS 720  RSD 406.800 3.800 2,54 0,00
TIGR (TIGR SG) RSTIGRE55421 RS 319 RSD 163.965 1.531 1,02 0,00
Skupai delnice v RSD 2.162.075 20.192 13,48 -
AKENERJI ELEKTRIK URETIM (AKENR TI) TRAAKENRS1L? TR 5415 TRY 9.964 4.078 2,72 0,00
(TT%Z‘\SS’()T %';K OTOMOBIL FABRIKASI TRATOASO91H3 TR 3.195 TRY 18.914 7742 517 0,00
TRAKYA CAM SANAYII (TRKCM TI) TRATRKCM91F7 TR 7.040  TRY 17.178 7.031 4,69 0,00
Skupaj delnice v TRY 46.056 18.851 12,58 -
Prugi pren'osliivi vrednostni papirji in drugi 1.206 0,81 :
instrumenti denarnega trga

Investicijski skladi .

-(FTRREE'\II\IDI:/I\:EC))ND ZAJEDNICKOG ULAGANIA METRENRATPG9 MNE 30.000 EUR 1.206 1.206 0,81 0,00
Skupaij investicijski skladi v EUR 1.206 1.206 0,81 -
Osfclc svreds’rvc (dencr.r?o sredstva, terjatve, 17.660 11,79 :
aktivne &asovne razmeiitve)

SKUPAJ SREDSTVA 149.806 100,00 -
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2. POSLOVNO POROCILO IN RACUNOVODSKI 1ZKAZI PODSKLADA PERSPEKTIVA: EMERGINGSTOX
2.1. POROCILO O POSLOVANJU PODSKLADA PERSPEKTIVA: EMERGINGSTOX

Podsklad Perspektiva: EmergingStox je v letu 2011 zabeleZil padec vrednosti enote premozZenja v visini 26,4 %
in je po letni donosnosti zaostal za indeksom primerljivosti (-17,92 %, v EUR).

K temu je najved prispevala v prvi polovici leta visoka izpostavljenost delnicam sektorja finance, potrogne
dobrine, surovine in materiali. Tako imenovani cikli¢ni sektorji so najvec izgubili na svoji vrednosti v prvi polovici
leta, vse do jeseni. Globalno so bili razvijajoi delnidki trgi najmanj donosni delnigki trgi v letu 2011. Najved;ji
dele? so prispevale same driave, ki so z restriktivno monetarno politiko na silo ohlajala svoja pregreta
gospodarstva. V razvijajocih gospodarstvih sta bila na zacetku leta 2011 najvedji problem inflacija in visoke rasti
cen nepremicnin, ki sta posledici e vedno nadpovpre¢ne rasti nacionalnih gospodarstev. Ohlajevanije
gospodarstva ima za posledico manje prihodke in dobi¢ke gospodarskih subjektov. To pa na drugi strani
pomeni nizje vrednosti delniskih indeksov. Dodatni pritisk na znievanje vrednosti delniskih indeksov je
povzro¢ala evropska dolZniska kriza z Gréijo na &elu.

Relativno gibanje indeksov primerijivosti v letu 2011 (v EUR)
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MXEF (svet) === Hang Seng (HongKong) === RTSI (Rusija) SBI20 (Slovenija)

Vir: Perspektiva DZU,; Bloomberg.

Podobno kot na razvitih trgih smo bili v zadnjem obdobju leta 2011 pri¢a umirjanju inflacije in inflacijskih
pricakovanj razvijajolih gospodarstev. Nepremicninski trgi so se zaceli ohlajati. V povpregju so bili
makroekonomski pokazatelji drzav v razvoju in ZDA 3e vedno zelo ugodni. Zaradi tega so se umirile nekatere
napovedi, da bomo na globalni ravni ponovno vstopili v recesijo. DrZave v razvoju so ponovno zacele izvajati
monetarne ukrepe stimuliranja svojih gospodarstev, ravno nasprotno dejanjem z zacetka leta.
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Gibanje CVS in VEP podsklada Perspektiva: EmergingStox v letu 2011
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Vir: Perspektiva DZU

Cista vrednost sredstev podsklada Perspektiva: EmergingStox se je v letu 2011 znizala iz 6,30 na 1,95 milijona
EUR. Zmanij$anije &iste vrednosti sredstev je v vedji meri posledica izpladil vlagateljev, kot padca vrednosti enote
premozenia.

Struktura nalozb

Ob koncu leta je bilo 79 % sredstev vzajemnega sklada naloZenih v delnice, s katerimi se trguje na
organiziranih trgih vrednostnih papirjev. DeleZ nalozb v obveznice je konec leta znasal 11 % sredstev sklada.
Preostala sredstva podsklada predstavljajo denarna sredstva in ostale nalozbe, kot so terjatve za prodane
vrednostne papirje in terjatve za dividende.

Pri geografski strukturi imamo konec leta najved|i delez nalozb v kitajskih (30 %) in latinsko ameriskih nalozbah
(skupaj z Brazilijo 40 %). To sta regiji, ki sta glede na makroekonomske indikatorie v najbolii gospodarski
kondiciji. Poleg tega imata $e vedno eno najvedjih gospodarskih rasti na svetu. Potrodnja prebivalstva se dviguje
z leta v leto, rezerve drzav za dodatne gospodarske stimulanse pa so zelo velike.

Po valutni strukturi so najvegji delez predstavljale nalozbe v USD, tudi na racun nalozb v ADR (American
Depositary Receipts), s katerimi, zaradi boljge likvidnosti, regulative in nizjih stroskov, pokrivamo vegji del nalozb
s podro&ja Azije in Latinske Amerike. NaloZbe v EUR predstavljajo predvsem nalozbe v obveznice in denarna
sredstva.
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Struktura nalozb podsklada Perspektiva: EmergingStox na dan 31.12. 2011

Struktura glede na vrsto nalozb

denarna

sredstva
obveznice 6%  ostalo 4%
11%

delnice
79%

Geografska struktura nalozb

R Juzna Afrika

. OstalaAzija 5o, Ostalo 3%
Juzna 5%
Koreja
3%

Evropa 8%
Rusija 7%

Brazilija
22%
Kitajska
30%
Ostala
Latinska
Am. 17%

Vir: Perspektiva DZU, * upostevan je samo portfelf delnic

Struktura glede na valuto nalozb

EUR
22%

ZAR
4%

usb
58%

Panozna struktura nalozb*

Osnovne
potrebs¢ine  Zdravstvo
20% 3% Finance

Potrosne 9%

dobrine Informacij.
5% tehnologija
Industrija 9%
6%
Surovine in
materiali elekom.
4% 15%

Energija
11% Javne
storitve
18%
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2.2. BILANCA STANJA NA DAN 31.12.2011

SREDSTVA

Denarna sredstva

Vrednostni papirji in ingtrumenti denarnega trga, s katerimi se trguje na
organiziranem trgu vrednostnih papirjev

Investicijski kuponi in delnice ciljnih skladov
Terjatve
Skupaj sredstva

OBVEZNOSTI DO VIROV SREDSTEV

Poslovne obveznosti

obveznosti iz nakupa vrednostnih papirjev in drugih finan&nih
inStrumentov

obveznosti iz upravljanja

druge poslovne obveznosti

Pasivne ¢asovne razmejitve

Obveznosti do nalozbenikov v enote premozenia
nominalna vrednost vplacanih enot premoZenja
vplacani presezek enot premozenja
preneseni Cisti dobicek ali prenesena ¢&ista izguba iz prejénijih obracunskih
obdobij

nerazdeljeni Cisti dobicek ali &ista izguba obradunskega obdobja

Skupaj obveznosti do virov sredstev

31.12.2011

119.484

1.745.985

0
89.081

1.954.550

4.401
137
4.264
0
1.914

1.948.235
2.206.734
676.674

439.472
(1.374.645)

1.954.550

V EUR

31.12.2010

203.488

5.387.793

717.984
14.234

6.323.499

19.679
0
14.790
4.889
2127

6.301.693
5.255.107
(68.206)

90.346
1.024.446

6.323.499
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2.3. 1ZKAZ POSLOVNEGA IZIDA ZA OBDOBJE OD 1.1. DO 31.12.2011

PRIHODKI

Prihodki od obresti

Prihodki od dividend

Drugi finanéni prihodki

Iztrzeni dobicki pri nalozbah
Neiztrzeni dobicki pri nalozbah
Drugi prihodki

Skupaj prihodki

ODHODKI

Odhodki v zvezi z druzbo za upravljanje
Odhodki v zvezi z banko skrbnico

Odhodki v zvezi z revidiranjem

Odhodki v zvezi z obve$¢anjem naloZbenikov
Odhodki v zvezi s trgovanjem

Drugi finanéni odhodki

lztrzene izgube pri nalozbah

Neizirzene izgube pri nalozbah

Drugi odhodki

Skupaj odhodki
Cisti dobi&ek ali izguba

Izenalenie prihodka za vpla¢ane enote premozenia
Izenalenie prihodka za izpladilo odkupne vrednosti enote premozenja

Nerazdeljeni ¢isti dobi¢ek ali izguba

Cisti dobi¢ek ali izguba na enoto premozenja glede na §tevilo enot
premozZenja v obtoku na dan sestavitve bilance stanja

2011

6.660
80.224
306.574
139.371
24.824
1.158

558.811

(87.011)
(6.958)
(1.750)
(200)
(26.591)
(430.100)
(1.075.543)
(304.812)

(491)

(1.933.456)
(1.374.645)

(12.806)
689.480

(697.971)

(6,23)

V EUR

2010

5.367
127.311
702.347
283.749
842.902

9

1.961.685

(141.802)
(4.094)
(1.250)

(790)
(22.189)

(276.287)

(303.865)

(186.886)

6)

(7
(937.239)
1.024.446

105.440
(173.646)

956.240

1,95
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2.4.1ZKAZ DENARNIH TOKOV ZA OBDOBJE OD 1.1. DO 31.12.2011

V EUR

2011 2010

Prejemki od vpladil enot premozenia 174.910 930.024
lzdatki za izpladilo odkupnih vrednosti enot premoZenja (3.154.786) (1.457.720)
Prese¥ek prejemkov (izdatkov) pri $iritvi poslovania (2.979.876) (527.696)
Prejemki pri prodaiji nalozb 7.819.172 4.052.894
lzdatki pri nakupu nalozb (4.884.256) (4.087.347)
Prejemki od udenarijenih terjatev 71.620 135.811
lzdatki za placdilo obveznosti (110.664) (193.524)
Presezek prejemkov (izdatkov) pri upravljanju premoZenia 2.895.872 (92.166)

Presezek prejemkov (izdatkov) pri iritvi poslovanija in pri upravljaniju
premozenija

(84.004) (619.862)

Kon&no stanje denarnih sredstev 119.484 203.488
Presezek prejemkov (izdatkov) v obdobju (84.004) (619.862)
Za&etno stanje denarnih sredstev 203.488 823.350
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2.5. IZKAZ GIBANJA VREDNOSTI ENOT PREMOZENJA

2.5.1. 1ZKAZ GIBANJA VREDNOSTI ENOT PREMOZENJA ZA OBDOBJE 1.1. DO 31.12.2011

Vplacani presezek enot premozenia

. . : Preneseni isti Nerazdeljeni isti
Nominalna vrednost Vroc.:vunom sprofi -y, «unani sprotni  dobicek ali ¢ista  dobicek ali ¢ista
vpla¢anih enot dobicek ('ZQUbO) V' dobi¢ek (izguba) v = izguba iz prej¥njih izguba
premozenia Cent - ceni izplaganih enot  obracunskih obracunskega
prodonih/vplacanih " #PlsCent obdobi obdobic
enot premozenja
Stanje 1.1.2011 5.255.107 - - 1.046.586
- vpla&ani investicijski kuponi 157.426 (12.806) - 31.353
- izplagani investicijski kuponi (3.205.799) - 689.480 (638.467)
- &isti dobicek (izguba) obdobja - - - 0 (1.374.645)
Stanje 31.12.2011 2.206.734 (12.806) 689.480 439.472 (1.374.645)

V EUR

Skupaij

6.301.693
175.973
(3.154.786)
(1.374.645)

1.948. 235
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2.5.2. 1ZKAZ GIBANJA VREDNOSTI ENOT PREMOZENJA ZA OBDOBJE 1.1. DO 31.12.2010

Stanje 1.1.2010

- vpla&ani investicijski kuponi
- izpla&ani investicijski kuponi
- ¢isti dobicek (izguba) obdobja

Stanje 31.12.2010

Nominalna vrednos
vpla¢anih enot
premoZenija

Vplacani presezek enot premozenia
t Vracunani sprotni
dobicek (izguba) v
ceni
prodanih/vplaéanih
enot premoZenja

Vradunani sprotni
dobicek (izguba) v
ceni izplacanih enot
premoZzenija

5.724.029

815.152 105.440
(1.284.074) . (173.646)
5.255.107 105.440 (173.646)

Preneseni isti Nerazdeljeni isti
dobicek ali ¢ista | dobicek ali &ista
izguba iz prejgnjih izguba
obra¢unskih obra¢unskega
obdobij obdobija
90.346
1.024.446
90.346 1.024.446

V EUR

Skupaij

5.814.375
920.592
(1.457.720)
1.024.446

6.301.693
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2.6. IZKAZ GIBANJA ENOT PREMOZENJA

+ Zacetno stanje 1.1.
+ Prodaija (vpladila)

— Odkupi (izplatila)

= Kon¢no stanje 31.12.

V enotah premozenja

2011

525.510,6912
15.742,7238
(320.579,9372)
220.673,4778

2010

572.402,9060
81.515,2055
(128.407,4203)
525.510,6912

2.7. POJASNILA POSAMEZNIH RESITEV IN VREDNOTENJ

a) Stevilo enot premogenja podsklada Perspektiva: EmergingStox v obtoku na dan 31.12.2011 zna%a
220.673,4778 enot.

b) Pri vrednotenju finan&nih nalozb podsklada Perspektiva: EmergingStox ni bila uporabliena metoda skupnega
ovrednotenja, zato je ulinek skupnih ovrednotenj O EUR.

c) Indtrumenti za obvladovanje tveganj podsklada niso bili uporabljeni.

¢) Podsklad Perspektiva: EmergingStox nima zastavljenih ali posojenih vrednostnih papirjev.

d) Podsklad Perspektiva: EmergingStox ni oblikoval popravkov vrednosti nalozb.

e) Podatki o $tevilu ve&jih nakupov in ve&jih prodaj investicijskih kuponov:

Stevilo prodaj

Vpla&ani znesek v EUR Stevilo nakupov

Od Do

0 49.999 380 81
50.000 0 0 7
Skupai 380 88

f) Podsklad Perspektiva: EmergingStox ni imel drugih poslovnih obveznosti.

g) Ocenjujemo, da se do izdaje letnega porodila niso pojavili dogodki, ki bi vplivali na ra¢unovodske izkaze
podsklada.

h) Podsklad v letu 2011 ni uporabljal posebnih nalozbenih tehnik in orodij upravljanja nalozb.
i) Podsklad Perspektiva:EmergingStox se ni zadolzeval.

i)V poslovnem letu 2011 ni bilo izvedenih nakupov in prodaj vrednostnih papirjev, ki niso razvri¢eni med
finan¢na sredstva, izmerjena po posteni vrednosti prek poslovnega izida. Strogki s transakcijami niso nastali.
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2.8. POJASNILA POSAMEZNIH VRST STROSKOV, KI TVORIJO CELOTNE STROSKE

Vrsta stroska V EUR

2011 2010
Strogki provizije za upravljanje (87.011) (141.802)
Strogki posredovanija pri nakupu in prodaiji vrednostnih papirjev (26.591) (22.189)
Strogki klirinsko depotne druzbe (61. &len ZISDU-1) 0 0
Stroski plagilnega prometa 491 0
Stroski revidiranja letnega porotila podsklada (1.750) (1.250)
Strogki obve$¢anja imetnikov investicijskih kuponov (200) (790)
Strogki tozb 0 0
Stroski davkov in drugih davicin 0 0
Strogki skrbnigkih storitev (6.958) (4.094)
Strogki obresti in drugih stroskov zadolzevanja za posoijila 0 0
Stroski v zvezi z razdelitvijo ¢istega dobicka oz. prihodkov 0 0
Celotni strogki (123.001) (170.125)

Krovni sklad Perspektiva ni imel skupnih strogkov in jih ni razporedil med podsklade.
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2.9. 1ZKAZ PREMOZENJA NA 31.12.2011

% v
sredstvih

Stevilo vred. lzvirna  Vrednost v izvirni

lzdajatelj vrednostnega papirja Sede? Vrednost v EUR % v izdaji

valuta valuti

Vrednostni papirji in in§trumenti denarnega
trga, s katerimi se frguje na organiziranem 1.745.985 89,34 -
trgu vrednostnih papirjev

Delnice 1.534.240 78,50 -
LUKA KOPER (LKPG SV) SI0031101346 Sl 5.000 EUR 35.500 35.500 1,82 0,00
TELEKOM SLOVENIJE (TLSG SV) SI0031104290 Sl 1.300 EUR 81.874 81.874 4,19 0,00
Skupaj delnice v EUR 117.374 117.374 6,01 -

CHINA CONSTRUCTION BANK

CORPORATION 939 Y CNE1000002H1  CN 83.000 HKD 449.860 44758 2,29 0,00
CHINA SHINEWAY PHARMACEUTICAL

GROUP (2677 110 KYG2110P1000  KY 48.000 HKD 528.960 52628 2,69 0,00
CLP HOLDINGS LIMITED (2HK) HK0002007356  HK 9.000 HKD 594.450 59.143 3,03 0
(CQE%BQQ)ELECOM SYSTEMSHOLDINGS - v5009721140 K 79500 HKD 497.670 49514 2,53 0,00
GOME ELECTRICAL APPLIANCES HOLDINGS

VITED (493 4K BMG3978C1249  HK 210.000 HKD 378.000 37.608 1,92 0
POWER ASSETS HOLDINGS LIMITED (6HK) ~ HK0006000050  HK 10500 HKD 603.225 60.016 3,07 0
Skupai delnice v HKD 3.052.165 303.667 1553 0,00
BRF-BRASIL FOODS SA (BRFS US) US10552T1079  BR 5795 USD 113.292 87559 448 0,00
CHINA MOBILE HK LTD (CHL US) UST6941M1099  CN 1675 USD 81.221 62772 321 0,00
SSCA COLAFEMSASAB.DECV. (KOF 51910417089 Mx 1345 USD 128.057 98.970 5,06 0,00
E;;(E?VMSQ\)NH'A DE BEBIDAS DASAMERICA  ysn0441w2035  BR 3115 USD 112.420 86.885 4,45 0,00
ESQAB’;)““A DE MINAS BUENAVENTURASA- 50044481040  PE 1065 USD 40.832 31.557 1,61 i
COMPANHIA DE SANAMENTO BASICO DO

ESTADO DE SAG 9BS US US20441A1025  BR 1400 USD 77.910 60213 3,08 0,00
EMPRESA NAC ELEC-CHIL-AP ADREOC US)  US29244T1016  US 1745 USD 77.391 59812 3,06 0,00
U;ANENG POWER INTERNATIONAL (HNP 54433041005  CN 2.150  USD 45.193 34.928 1,79 0,00
ICICI BANK (IBN US) US45104G1040  IN 1300 USD 34.359 26.555 1,36 0,00
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Stevilo vred. lzvirna  Vrednost v izvirni % v

lzdajatelj vrednostnega papirja Sede? . Vrednost v EUR . % v izdaji
0 valuta valuti sredstvih
INFOSYS TECHNOLOGIES (INFY US) US4567881085 IN 750 USD 38.535 29.782 1,52 0,00
ITAU UNIBANCO MULTIPLO (ITUB US) US4655621062 BR 3.365 USD 62.454 48.268 2,47 0,00
LAN AIRLANES (LFL US) Us5017231003 CL 2.000 USD 46.480 35.922 1,84 0,00
LUKOIL — SPON ADR (LKOD LI) US6778621044 RU 900 USD 47.655 36.831 1,88 0,00
MOBILE TELESYSTEMS (MBT US) US6074091090 RU 3.870 USD 56.812 43.907 2,25 0,00
PETROCHINA COMPANY (PTR US) US71646E1001 CN 625 USD 77.694 60.046 3,07 0,00
PETROLEO BRASILEIRO (PBR US) US71654V4086 BR 1.465 USD 36.405 28.136 1,44 0,00
SAMSUNG ELECTRONICS, LTD (SMSN LI) US7960508882 KR 147 USD 67.723 52.340 2,68 0,00
TATA MOTORS (TTM US) US8765685024 IN 1.759 USD 29.727 22.975 1,18 0,00
TELECOM ARGENTINA (TEO US) US8792732096 AR 2.880 USD 51.494 39.798 2,04 0,00
VALE (VALE US) US91912E1055 BR 1.815 USD 38.932 30.089 1,54 0,00
VTB BANK (VTBR LI) US46630Q2021 RU 8.735 USD 31.533 24.371 1,25 0,00
Skupaj delnice v USD 1.296.119 1.001.716 51,25 0,00
NASPERS (NPN SJ) ZAE000015889 ZA 1.060  ZAR 374.381 35.713 1,83 0,00
TIGER BRANDS LIMITED (TBS SJ) ZAE000071080 ZA 1.520 ZAR 381.337 36.377 1,86 0,00
Skupaj delnice v ZAR 755.718 72.090 3,69 0,00
PALADIN ENERGY LIMITED (PDN CN) AUOOO0O00PDNS AU 36.920 CAD 52.057 39.392 2,02 0,00
Skupaj delnice v. CAD 52.057 39.392 2,02 0,00
Obveznice 211.746 10,83 =

NOVA LJUBLJANSKA BANKA (NOVALJ
FLOAT 49)

Ostala sredsiva (denarna sredstva, terjatve,
aktivne &asovne razmeiitve)

X50208414515 Sl 9 EUR 211.745 211.746 10,83 0,00

208.565 10,66 -

SKUPAJ SREDSTVA 1.954.550 100,00 -
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3. POSLOVNO POROCILO IN RACUNOVODSKI 1IZKAZI PODSKLADA PERSPEKTIVA: EURASIASTOX

3.1. POROCILO O POSLOVANJU PODSKLADA PERSPEKTIVA: EURASIASTOX

Podsklad Perspektiva: EurAsiaStox je v letu 2011 zabeleZil padec vrednosti enote premozenja v visini 22,2 %.
Prav tako je v letu 2011 upadla tudi vecina ostalih delnidkih trgov (nemski indeks DAX za 14,7 %, svetovni index
MXWO za 7,6 %, indeks najvegjih azijskih podietij S&P Asia 50 za 15,5 %, joponski indeks S&P TOPIX 150 za
21,7 %, indeks najvegjih 350 evropskih podietij pa za 10,6 %).

Relativno gibanje delnigkih indeksov primerljivosti v letu 2011 (donosnost v EUR)

115 1
105 1~
'@f‘\[#\p
\\
95
85
75 1
65 T T T T T T T T T T T
dec10 jan 11 feb 11 mar 11 apr 11 maj 11 jun 11 jul 11 avg 11 sep 11 okt 11 nov 11
| = SBI20 (Slovenija) = S&P Europe 350 (Evropa) = S&P TOPIX 150 (Japonska) S&P Asia 50 (Azija) |

Vir: Perspektiva DZU, Bloomberg.

V zacetku leta 2011 je na svetovnih kapitalskih in gospodarskih trgih vladalo optimisti¢no razpoloZenje, saj je
vetina makroekonomskih indikatorjev (tako preteklih kot tudi napovedi za v prihodnje) kazala na nadalinjo
velanje gospodarske rasti in zmanij$evanje brezposelnosti v vedini razvitih svetovnih gospodarstev. Prav zaradi
omenijenih dejavnikov smo naloZbeno strukturo podsklada prilagodili pozitivnem vzdugju na kapitalskih trgih in
povelali izpostavljenost ciklicnim sektorjem (podjetia iz cikli¢nih sektorjev dosegajo najbolj$e rezultate
poslovanija v ¢asih gospodarske ekspanzije).

V zacetku marca 2011 je Japonsko prizadel mocan potres, ki je povzrodil tudi hudo nesreco v jedrski elektrarni
Fukushima. Posledi¢no smo odprodali ve¢ino nalozb v japonska podjetia. V spomladanskih mesecih so se
zacele pojavljati doloene teZave s hitro rastjo stopnije inflacije na nekaterih hitro razvijajocih se trgih (BRIC
drzave), kar je spodbudilo centralne banke omenjenih drzav k uporabi restriktivnih monetarnih  ukrepov
(povetanje stopnje obveznih rezerv bank, dvigovanje klju¢nih obrestnih mer) in je posledi¢no vplivalo na
upadanije kapitalskih trgov v omenjenih drzavah. Razmeram na trgih smo prilagodili nalozbeno strukturo
podsklada, in sicer smo povecali delez evropskih nalozb iz 42 % sredstev na okoli 55 % sredstev.

Sredi poletja smo bili pri¢a novi zaostritvi razmer na svetovnih trgih, za kar je poskrbela dolZzniska kriza na
evropskem obmodju. Priglo je do novih $pekulacij glede bankrota Gréije, v dolZnigkih tezavah (rast obrestnih
mer (zahtevanega donosa vlagateljev) za potrebe novega zadolZevania, tudi nad 7 % za 10-letne obveznice
dolocenih drzav) se je znadla ltalija, pod pritiskom so bile $e ostale mocneje zadolzene drzave (Irska,
Portugalska, Spanija), kar je privedlo do ¢edalje glasnejgih ugibanj in napovedi o razpadu Evropske monetarne
skupnosti. To je povzrotilo nezaupanje na medbané&nih trgih (negotovosti glede izpostavljenosti dologene banke
do Greije, posledi¢no rast referenénih obrestnih mer), ameriski denarni skladi so moé¢no zmanjsali
izpostavljenost do evropskih bank, financiranje v amerigkih dolarjih je postajalo &edalie tezje. Sledila je
usklajena akcija pomembnejsih centralnih bank, ki so omogotile laZji dostop do amerigkih dolarjev, kar je
privedlo do kratkoroéne rast delniskih trgov.
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Razmere na trgih so se konec poletia $e dodatno zaostrile, prihajalo je do iziemne volatilnosti na kapitalskih
trgih, napovedi glede prihodnje gospodarske rasti svetovnih gospodarstev so se zalele nizati, moznost bankrota
Greije in ltalije se je povisala. Odlogili smo se za zmanj$anje sistemati¢nega tveganja podsklada. V septembru
2011 smo znizali izpostavljenost delniskim nalozbam na minimalno mozno raven (malo nad 75 % sredstev
podsklada), zmanj$ali smo nalozbe v cikli¢nih panogah (posebno v finanénem sektorju) in posledi¢no povelali
nalozbe iz sektorjev osnovnih potreb3cin, zdravstva, javne oskrbe in telekomunikacij. Prav tako smo zmanijsali
nalozbe iz driav ¢&lanic EMU in poveali nalozbe v podijetia iz Svice in Norvetke (predvsem zaradi
uravnoteZenosti proracunov in presezkov na zunanjetrgovinski bilanci).

Konzervativno nalozbeno politiko smo ohranili do konca leta 2011, saj se razmere na trgih niso izboljgale.
Gospodarska rast v vedini svetovnih gospodarstev se je zacela ohlajati (tudi drzavam BRIC), za EMU se je za leto
2012 napovedovala recesijo, dogovor glede reditve Greije $e ni bil dosezen (posledi¢no negotovost glede
prihodnosti EMU) in visoke zahtevane donosnosti na obveznice zadolzenih evropskih drzav (tudi nad 7 % za
ltalijo, Portugalsko, Spanijo).

Donosnost podsklada Perspektiva: EurAsiaStox je v letu 2011 znadala -22,17 % (v EUR), medtem ko je bila
donosnost indeksa primerljivosti -11,83 % oz. 17,60 % (v EUR). Glavni razlog niZje donosnosti podsklada od
indeksov primerljivosti je v prepozni spremembi naloZbene politike konec poletia oz. v zacetku jeseni. Doloceni
indeksi so v obdobju dveh do treh tednov upadli tudi za veé¢ kot 20 %. Zaradi takratne naloZbene strukture
podsklada (vegjo izpostavljenost cikli¢nim sektorjem) je vrednost tocke podsklada upadla za bistveno ved kot
indeksa primerljivosti.

Gibanje CVS in VEP podsklada Perspektiva: EurAsiaStox v letu 2011
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Vir: Perspektiva DZU.

Cista vrednost sredstev podsklada Perspektiva: EurAsiaStox na dan 31. 12. 2011 znada 522.789,54 EUR,
medtem, ko je &ista vrednost sredstev podsklada na dan 31. 12. 2010 zno3ala 669.037,03 EUR. Zmanij$anje
Ciste vrednosti sredstev je v najvedji meri posledica upada vrednosti enote premozenja podsklada.
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Struktura nalozb
Konec leta 2011 je bilo 79 % sredstev podsklada nalozenih v delnice, s katerimi se trguje na organiziranih trgih
vrednostnih papirjev.

Delez nalozb v denar in depozite je ob koncu leta 2011 zna3al 21 % sredstev podsklada. Po valutni strukturi so
najvedji delez predstavljale nalozbe v HKD (28 % sredstev), velji delez so predstavljale e nalozbe v USD (24 %
sredstev), EUR (18 % sredstev) in CHF (10 % sredstev). Nalozbe v USD vklju¢ujejo tudi ADR (American
Depositary Receipt), s katerimi iz razlogov boljde likvidnosti pokrivamo vegji del naloZb s podroja Azije, ter
indeksne delnice, ki pokrivajo nekatere manjge trge.

V panozni strukturi nalozb imajo najvedji delez nalozbe iz necikli¢nih sektorjev, kjer je pri¢akovana sprememba

poslovanja podijetij, gledano na negotove razmere v nekaterih vecjih svetovnih gospodarstvih, najnizja.
Prevladujejo predvsem nalozbe iz sektorja osnovnih potrebsdin (23 % sredstev) in zdravstva (17 % sredstev).

Struktura nalozb podsklada Perspektiva: EurAsiaStox na dan 31.12.2011

Geografska struktura nalozb* Panozna struktura nalozb*
Juzna Surovine in

Koreja Energija materiali .

4% Javne 11% 6% Industrija

10%

EMU storitve
22% 7% M
Kitajska Potrosne
36% Informacij. dobrine
tehnologija 15%
7%
Finance
VB 4%
10%
Japonska Zdravstvo Osnovne
6% Ostala 17% potrebscine
Evropa 23%
22%
Struktura glede na vrsto nalozb Struktura glede na valuto nalozb
denarna
sredstva EUR
21% 18% GBP

CHF

10%

NOK
3%

HKD
28%

delnice DKk JPY
79% 4% 5%

Vir: Perspektiva DZU, * brez upostevanja denarnih sredstev.
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3.2. BILANCA STANJA NA DAN 31.12.2011

SREDSTVA
Denarna sredstva

Vrednostni papirji in indtrumenti denarnega trga, s katerimi se trguje na
organiziranem trgu vrednostnih papirjev

Investicijski kuponi in delnice ciljnih skladov

Terjatve

Skupaj sredstva

OBVEZNOSTI DO VIROV SREDSTEV

Poslovne obveznosti
obveznosti iz upravljanja
druge poslovne obveznosti

Pasivne ¢asovne razmejitve

Obveznosti do nalozbenikov v enote premoZenia
nominalna vrednost vplaganih enot premoZenja
vpladani preseZek enot premozenja
preneseni Cisti dobicek ali prenesena ¢&ista izguba iz prejénijih obracunskih
obdobij

nerazdeljeni Cisti dobicek ali &ista izguba obradunskega obdobja

Skupaj obveznosti do virov sredstev

31.12.2011

110.411

415.241

0
0

525.652

996
996
0

1.914

522.742
871.831
1.139

(200.207)
(150.021)

525.652

V EUR

31.12.2010

19.055

619.635

33.286
578

672.554

1.450
1.420
30

2.127
668.977

868.395
10.761

(290.875)
80.696

672.554
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3.3. IZKAZ POSLOVNEGA IZIDA ZA OBDOBIJE OD 1.1. DO 31.12.2011

PRIHODKI

Prihodki od dividend

Drugi finanéni prihodki

Iztrzeni dobicki pri nalozbah
Neiztrzeni dobicki pri nalozbah
Drugi prihodki

Skupaj prihodki

ODHODKI

Odhodki v zvezi z druzbo za upravljanje
Odhodki v zvezi z banko skrbnico

Odhodki v zvezi z revidiranjem

Odhodki v zvezi z obve$¢anjem naloZbenikov
Odhodki v zvezi s trgovanjem

Drugi finanéni odhodki

lztrzene izgube pri nalozbah

Neizirzene izgube pri nalozbah
Drugi odhodki

Skupaj odhodki
Cisti dobi&ek ali izguba

Izenadenie prihodka za vpla¢ane enote premozenia
Izenalenie prihodka za izpladilo odkupne vrednosti enote premozenja

Nerazdeljeni ¢isti dobi¢ek ali izguba

Cisti dobic¢ek ali izguba na enoto premozenja glede na $tevilo enot
premoZenja v obtoku na dan sestavitve bilance stanja

2011

9.361
75.933
25.850
12.121

1.158

124.423

(274.444)
(150.021)

(1.291)
2.430

(148.882)

(1,72)

V EUR

2010

8.463
78.704
26.908
89.662

248

203.985

(14.228)
(424)
(1.250)
(790)
(8.722)
(30.245)
(51.982)
(15.407)
(241)

(123.289)
80.696

(5.046)
15.807

91.457

0,93
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3.4. IZKAZ DENARNIH TOKOV ZA OBDOBIJE OD 1.1. DO 31.12.2011

2011
Prejemki od vpladil enot premozenia 22.003
lzdatki za izplacilo odkupnih vrednosti enot premozenja (18.059)
Prese¥ek prejemkov (izdatkov) pri $iritvi poslovania 3.944
Prejemki pri prodaiji nalozb 764.007
lzdatki pri nakupu nalozb (658.720)
Prejemki od udenarijenih terjatev 12.686
Izdatki za placilo obveznosti (30.561)
Presezek prejemkov (izdatkov) pri upravljanju premoZenia 87.412
Presezek prejemkov (izdatkov) pri $iritvi poslovania in pri upravljanju 91.356
premozenja )
Konéno stanje denarnih sredstev 110.411
Presezek prejemkov (izdatkov) v obdobju 91.356
Za&etno stanje denarnih sredstev 19.055

V EUR
2010

13.533
(39.220)
(25.687)

684.975
(691.103)
8.461
(22.517)
(20.184)

(45.871)

19.055
(45.871)
64.926
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3.5. 1ZKAZ GIBANJA VREDNOSTI ENOT PREMOZENJA

3.5.1. IZKAZ GIBANJA VREDNOSTI ENOT PREMOZENJA ZA OBDOBJE 1.1. DO 31.12.2011

Vplacani presezek enot premozenia

— . ; Preneseni isti Nerazdelieni Cisti
Nominalna Vro.cvunom sprofi\, «Unani sprotni  dobicek ali ¢ista | dobicek ali ¢ista
vrednost vpla&anih dobicek ('Z_QUbO) V' dobigek (izguba) v = izguba iz prej3niih izguba
enot premozenia e ceni izpladanih enot  obracunskih obracunskega
prodanih/vpla&anih oremotenia obdobij obdobia
enot premozenja
Stanje 1.1.2011 868.395 - - (199.418)
- vpla&ani investicijski kuponi 30.032 (1.291) - (6.896)
- izpla&ani investicijski kuponi (26.596) - 2.430 6.107
- ¢isti dobicek (izguba) obdobja - - - - (150.021)
Stanje 31.12.2011 871.831 (1.291) 2.430 (200.207) (150.021)

V EUR

Skupaij

668.977
21.845
(18.059)
(150.021)

522.742
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3.5.2. IZKAZ GIBANJA VREDNOSTI ENOT PREMOZENJA ZA OBDOBJE 1.1. DO 31.12.2010

Vpla¢ani presezek enot premozenia

— . ; Preneseni isti Nerazdelieni Cisti
Nominalna Vro.cvunor?l sprotni Vragunani sprotni  dobicek ali ¢ista  dobicek ali gista
vrednost vplacanih dobicek ('Z_QUbO) V' dobicek (izguba) v = izguba iz prej3niih izguba
enot premozenia e ceni izpladanih enot  obracunskih obracunskega
prodanih/vplacanih “ ZPOCOnh obdobi obdobio
enot premozenja
Stanje 1.1.2010 905.236 (290.875)
- vplacani investicijski kuponi 18.185 (5.046) -
- izpla&ani investicijski kuponi (55.026) - 15.807
- Listi dobicek (izguba) obdobja 80.696
Stanje 31.12.2010 868.395 (5.046) 15.807 (290.875) 80.696

V EUR

Skupaij

614.361
13.139
(39.219)
80.696

668.977
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3.6. 1ZKAZ GIBANJA ENOT PREMOZENJA

V enotah premozenja

2011 2010
+ Zacletno stanje 1.1. 86.839,4847 90.523,6293
+ Prodaija (vpladila) 3.003,2772 1.818,5305
— Odkupi (izpladila) (2.659,6140) (5.502,6751)
= Konéno stanje 31.12. 87.183,1479 86.839,4847

3.7. POJASNILA POSAMEZNIH RESITEV IN VREDNOTENJ

a) Stevilo enot premozenja podsklada Perspektiva: EurAsiaStox v obtoku na dan 31.12.2011 znaka
87.183,1479 enot.

b) Pri vrednotenju finan&nih nalozb podsklada Perspektiva: EurAsiaStox ni bila uporabliena metoda skupnega
ovrednotenja, zato je ulinek skupnih ovrednotenj O EUR.

c) Indtrumenti za obvladovanje tveganj podsklada niso bili uporabljeni.
¢) Podsklad Perspektiva: EurAsiaStox nima zastavlienih ali posojenih vrednostnih papirjev.
d) Podsklad Perspektiva: EurAsiaStox ni oblikoval popravkov vrednosti nalozb.

e) Podatki o $tevilu ve&jih nakupov in ve&jih prodaj investicijskih kuponov:

Vplaéani znesek v EUR Stevilo nakupov Stevilo prodaj
Od Do

0 49.999 10 9
50.000 o0 0 0
Skupaj 10 9

f) Podsklad Perspektiva: EurAsiaStox ni imel drugih poslovnih obveznosti.

g) Ocenjujemo, da se do izdaje letnega porodila niso pojavili dogodki, ki bi vplivali na ra¢unovodske izkaze
podsklada.

h) Podsklad v letu 2010 ni uporabljal posebnih nalozbenih tehnik in orodij upravljanja nalozb.
i) Podsklad Perspektiva:EurAsiaStox se ni zadolzeval.

i)V poslovnem letu 2010 ni bilo izvedenih nakupov in prodaj vrednostnih papirjev, ki niso razvr§¢eni med
finan¢na sredstva, izmerjena po posteni vrednosti prek poslovnega izida. Strogki s transakcijami niso nastali.
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3.8. POJASNILA POSAMEZNIH VRST STROSKOV, KI TVORIJO CELOTNE STROSKE

Vrsta strogka

Stroski provizije za upravljanje

Strogki posredovanija pri nakupu in prodaiji vrednostnih papirjev
Strogki klirinsko depotne druzbe (61. &len ZISDU-1)
Stroski plagilnega prometa

Stroski revidiranja letnega porotila podsklada

Strogki obve$¢anja imetnikov investicijskih kuponov
Strogki tozb

Strogki davkov in drugih davicin

Strogki skrbnigkih storitev

Strogki obresti in drugih stroskov zadolzevanja za posoijila
Stroski v zvezi z razdelitvijo ¢istega dobicka oz. prihodkov

Celotni strogki

Krovni sklad Perspektiva ni imel skupnih strogkov in jih ni razporedil med podsklade.

(22.772)
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3.9. IZKAZ PREMOZENJA NA 31.12.2011

% v
sredstvih

Vrednost v izvirni
valuti

Stevilo vred.  lzvirna

lzdajatelj vrednostnega papirja Sede? Vrednost v EUR % v izdaiji

Vrednostni papirji in in§trumenti denarnega
trga, s katerimi se trguje na organiziranem

415.241 79,00 -

trgu vrednostnih papirjev

Delnice 415.241 79,00 -
AKREMA (AKE FP) FRO010313833 FR 305 EUR 16.683 16683 317 0,00
DANONE S.A. (BN FP) FRO000120644 FR 220 EUR 10.685 10685 2,03 0,00
DIALOG SEMICONDUCTOR PLC (DLG GY) ~ GB0059822006  GB 1500 EUR 18.871 18.871 3,59 0,00
ROYAL DUTCH SHELL PLC (RDSA NA) GBOOBO3MIX29  GB 450  EUR 12.668 12,668  2.41 0,00
SIEMENS (SIE GY) DE0007236101  DE 188 EUR 13.901 13.901 2.64 0,00
STADA ARZMEIMITTEL AG ( SAZ GY) DE0007251803  DE 1090 EUR 20.982 20982 3,99 0,00
Skupai delnice v EUR 93.790 93.790 17,83 i
NESTLE (NESN VX) CH0038863350  CH 440 CHF 23.760 19.546 3,72 0,00
NOVARTIS AG (NOVN VX) CHO0012005267  CH 265 CHF 14.230 11706 223 0,00
ROCHE HOLDING AG (ROG CX) CH0012032048  CH 150 CHF 23.880 19.645  3.74 0,00
Skupaj delnice v CHF 61.870 50.897 9,69 -
NOVO NORDISK (NOVOB DC) DK0060102614 DK 225  DKK 148.500 19975 3.80 0,00
Skupai delnice v DKK 148.500 19.975  3.80 i
BRITISH AMERICAN TOBACCO (BATS LN)  GB0002875804  GB 619  GBP 18.914 22643 43 0,00
TESCO PLC (TSCO LN)) GB0008847096  GB 3.600 GBP 14.524 17388 3.3 0,00
Skupaij delnice v GBP 33.438 40.031 7,62 -
ANHUI EXPRESSWAY CO.LTD (995 HK) CNET000001X0  CN 16.000 HKD 72.960 7259 138 0,00
ASIA CEMENT CHINA HOLDINGS

CORPOMTION (745 HE KYG0539C1069  KY 16.000 HKD 58.240 5.794 1,10 0,00
CHINA BLUECHEMICAL LTD. (3983 HK) CNE1000002D0  CN 16.000 HKD 94.080 9.361 1,78 0,00
ﬁ';gAHSgENHUA ENERGY COMPANY CNET000002R0  CN 4000 HKD 134.800 13412 2,55 0,00
SE)'NA SHANSHUI CEMENT GROUP (691 y5o116m1015 Kk 11.000 HKD 56.870 5.658 1,08 0,00
CLP HOLDINGS LIMITED (2HK) HK0002007356  HK 2.000 HKD 132.100 13143 2,50 0,00
(CQ%)EB%ELECOM SYSTEMS HOLDINGS - v5999701140 Ky 17.467 HKD 109.343 10.879 2,07 0,00
DONGFENG MOTOR GROUP COMPANY ~ CNET100000312  CN 7.000  HKD 93.240 9277 1,76 0,00
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Stevilo vred. lzvirna  Vrednost v izvirni % v

lzdajatelj vrednostnega papirja Sede? Sapiriev  valuta valufi Vrednost v EUR sredstvih % v izdaji
(489 HK)

EMPEROR WATCH&JEWELLERY LTD (887 HK) HKO000047982 HK 50.000 HKD 48.500 4.825 0,92 0,00
SIL())RDANO INTERNATIONALLIMITED (709 g\ 154901M1010 BM 10.000 HKD 56.300 5.601 1,07 0,00
SSSMSKELECTHCAL APPLIANCES HOLDINGS BMG3978C1249 HK 91.000 HKD 163.800 16.297 3,10 0,00
LUK FOOK HOLDINGS LIMITED (590 HK) BMG5695X1258 BM 2.000 HKD 54.200 5.392 1,03 0,00
PING AN INSURANCE (GROUP) COMPANY

OF CHINA (2318 HK) CNE1000003X6 HK 2.830 HKD 144.896 14.416 2,74 0,00
POWER ASSETS HOLDINGS (6HK) HKO006000050 HK 2.500 HKD 143.625 14.290 2,72 0,00
(S]/*%A'JBTERNAT'ONAL HOWINGS UMITED v 761451021 Ky 14000 HKD 60.200 5.989 1,14 0,00
(S]'%%AK')\' EXPRESSWAY COMPANY LIMITED - ~\£100000494  CN 26.000 HKD 81.120 8.071 1,54 0,00
Skupaj delnice v HKD 1.504.274 149.664 28,48 -
KOMATSU (6301 JP) JP3304200003 JP 800 JPY 1.439.200 14.364 2,73 0,00
JAPAN TOBACCO IND.(2914 JP) JP3726800000 JP 3 JPY 1.086.000 10.838 2,06 0,00
Skupaij delnice v JPY 2.525.200 25.202 4,79 -
HYUNDAI MOTOR (HYUD LI) UsSY384721251 KR 801 usb 21.627 16.714 3,18 0,00
Skupaj delnice v USD 21.627 16.714 3,18 -
-(FTGGSS,\I‘\I%P)EC GEOPHYSICAL COMPANY ASA NOO0003078800 NO 1.110 NOK 147.075 18.968 3,61 0,00
Skupaj delnice v NOK 147.075 18.968 3,61 -
Osfclo vsredsfvc: (demirnc sredstva, terjatve, 110.411 21,00 _
oktivne &asovne rozmeijitve)

SKUPAJ SREDSTVA 525.652 100,00 -
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4. POSLOVNO POROCILO IN RACUNOVODSKI 1ZKAZI PODSKLADA PERSPEKTIVA: RESOURCESTOX
4.1. POROCILO O POSLOVANJU PODSKLADA PERSPEKTIVA: RESOURCESTOX

Energetski in surovinski trgi so v letu 2011 zmanjgali svoje vrednosti. Omenjeni trgi so bili v za¢etku leta pod
pritiskom naravne in jedrske katastrofe na japonskem. Trgi so bili kasneje dodatno pod pritiskom evropske
dolzniske krize z Greijo na ¢elu. Sledila je politi¢na kriza v ZDA pri sprejemaniju zakonodaie, ki je drzavi dovolila
dodatno zadolZevanije. To so bili primarni razlogi za zniZevanije vrednosti surovinskih trgov vse do jeseni 2011. V
zadnjem delu leta smo bili prica dobrim makroekonomskim podatkom, predvsem s strani ZDA.
Makroekonomski podatki, predvsem podatki o oZivljanja ameriskega trga dela, so v zadnjem delu leta pozitivno
vplivali na ponovno rast delnigkih in surovinskih trgov.

Indeks Commodity Research Bureau/Reuters, ki meri vrednost dvaindvajsetih osnovnih surovin, je v letu 2011
izgubil na svoji vrednosti 4,46 % (v EUR). Baker kot vodila svetovna industrijska surovina, ki velja kot pokazatel
splodne gospodarske kondicije, je v letu 2011 izgubila 19,1 % (v EUR). Na drugi strani, pa sta zlato in surova
nafta v letu 2011 pridobila na svoji vrednosti. Surova nafta (WTI Cushing) je v letu 2011 pridobila 11,5 % (v
EUR). Zlato pa je pridobilo 13,5 % na svoji vrednosti (v EUR).

Globalni indeks javnih storitev (MX World Utility) je v letu 2011 izgubil 3,9 % vrednosti (v EUR), globalni indeks
energije (MX World Energy) je pridobil 1,2 % (v EUR), globalni indeks materialov (MX World Material) pa je v
letu 2011 izgubil 18,8 % (v EUR).

Aktivnosti upravljanja v letu 2011 smo prilagajali trznim razmeram in lastnim analizam.

Donosnost podsklada Perspektiva: ResourceStox (-18,6 %) je bila v letu 2011 slab3a kot donosnost indeksa
primerljivosti (-8,4 %). NiZja donosnost je posledica v prvi polovici leta visoke izpostavljenosti sektorju surovine
in materiali, ki je v letu 2010 beleZil najniZzjo donosnost med primerljivimi tremi indeksi podsklada. V manisi

meri pa je tudi posledica mo¢nega zmanijganja CVS, zaradi izstopov vegjih institucionalnih vlagateljev.

Relativno gibanje pomembneisih delnigkih indeksov primerljivosti v letu 2011 (donosnost v EUR)

65 T T T T T T T T T T T
dec 10 jan 11 feb 11 mar 11 apr 11 maj 11 jun 11 jul 11 avg 11 sep 11 okt 11 nov 11

e MSCI World (svet) SBI20 (Slovenija) = MSCI World Energy (energija)

—— MSCIWorld Materials (surovine in materiali) MSCIWorld Utilities (javne storitve)
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Gibanje CVS in VEP podsklada Perspektiva: ResourceStox v letu 2011

12,00 3,00
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0,00 0,00

dec.10 jan.11 feb.11 mar.11 apr.1l maj.11 jun.11 jul.ll avg.11l sep.11l oktl1ll nov.11 dec.11

Cista vrednost sredstev podsklada Perspektiva: ResourceStox na dan 31. 12. 2011 znada 259.214,51 EUR,
medtem ko je &ista vrednost sredstev na dan 31. 12. 2010 zna$ala 1.960.144,18 EUR. Zmanijianije ¢iste
vrednosti sredstev je v vedji meri posledica izpladil vlagateljev, kot padca vrednosti enote premozenia.

Struktura nalozb

Konec leta 2011 je bilo 79 % vseh sredstev podsklada naloZenih v delnice, s katerimi se trguje na organiziranih
trgih vrednostnih papirjev. DeleZ naloZb v denar in depozite je ob koncu leta znasal 15 % vseh sredstev
podsklada. Ostala sredstva v visini 6 % predstavljajo terjatve za prodane vrednostne papirje in terjatve za

dividende.

Po valuti strukturi so najvedji deleZ predstavljale nalozbe v USD, in sicer 69 % sredstev, nalozbe v EUR so
predstavljale 19 % sredstev, nalozbe v HKD 7 % sredstev in nalozbe v GBP 5 % sredstev podsklada. Vigja
izpostavljenost ameriskemu dolarju je tudi posledica nakupov ADR (American Depositary Receipt), s katerimi
pokrivamo ve¢ji del nalozb s podro&ja Azije in Latinske Amerike.

Glede na geografsko podrogje je imel podsklad konec leta 2011 najved nalozb v vrednostne papirie iz ZDA,
sektorsko pa je bil najbolj izpostavljen javnim storitvam.
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Struktura nalozb podsklada Perspektiva: ResourceStox na dan 31. 12. 2011

Geografska struktura nalozb Panozna struktura nalozb*
Surovinein
Kitajska Ostalo 5% materiali
13% 16%
Evropa 19%
Energija
Latinska 40%
Amerika Rusija 2%
13%
Javne
Severna storitve
Amerika 44%
48%
Struktura glede na vrsto nalozb Struktura glede na valuto nalozb

denarna

sredstva
15% ostalo 6%

HKD 7%

GBP 5%

EUR 19%

USD 69%

delnice
79%

Vir: Perspektiva DZU, * upostevan je samo portfelj delnic
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4.2. BILANCA STANJA NA DAN 31.12.2011

SREDSTVA
Denarna sredstva

Vrednostni papirji in ingtrumenti denarnega trga, s katerimi se trguje na
organiziranem trgu vrednostnih papirjev

Investicijski kuponi in delnice ciljnih skladov
Terjatve
Skupaij sredstva

OBVEZNOSTI DO VIROV SREDSTEV

Poslovne obveznosti
obveznosti iz nakupa vrednostnih papirjev in drugih finan&nih
instrumentov
obveznosti iz upravljanja
druge poslovne obveznosti

Pasivne ¢asovne razmejitve

Obveznosti do nalozbenikov v enote premoZenija
nominalna vrednost vplacanih enot premozenia
vplacani presezek enot premozenja
preneseni &isti dobi¢ek ali prenesena ¢&ista izguba iz prejénijih obracunskih
obdobij

nerazdeljeni ¢isti dobicek ali &ista izguba obradunskega obdobija

Skupaj obveznosti do virov sredstev

31.12.2011

39.746

206.407

0
20.323

266.476

5.591
5.098
493

0
1.671

259.214
347.254
197.009

(28.739)
(256.310)

266.476

V EUR

31.12.2010

32.917

1.758.681

173.245
1.253

1.966.096

4.183
0
4.096
87
1.769

1.960.144
2.136.944
(206.074)

(74.927)
104.201

1.966.096

59



Krovni sklad Perspektiva, podsklad Perspektiva: ResourceStox

4.3. 1ZKAZ POSLOVNEGA IZIDA ZA OBDOBJE OD 1.1. DO 31.12.2011

PRIHODKI

Prihodki od dividend

Drugi finanéni prihodki

Iztrzeni dobicki pri nalozbah
Neiztrzeni dobicki pri nalozbah
Drugi prihodki

Skupaj prihodki

ODHODKI

Odhodki v zvezi z druzbo za upravljanje
Odhodki v zvezi z banko skrbnico

Odhodki v zvezi z revidiranjem

Odhodki v zvezi z obve$¢anjem naloZbenikov
Odhodki v zvezi s trgovanjem

Drugi finanéni odhodki

lztrzene izgube pri nalozbah

Neizirzene izgube pri nalozbah

Drugi odhodki

Skupaj odhodki
Cisti dobi&ek ali izguba

Izenadenie prihodka za vpla¢ane enote premozenia
Izenalenie prihodka za izpladilo odkupne vrednosti enote premozenja

Nerazdeljeni ¢isti dobi¢ek ali izguba

Cisti dobic¢ek ali izguba na enoto premozenja glede na $tevilo enot
premoZenja v obtoku na dan sestavitve bilance stanja

2011

20.598
83.334
80.275
6.700
1.143

192.050

(448.360)
(256.310)

(32.511)
229.520

(59.301)

(7,38)

V EUR

2010

26.094
128.473
24.737
273.671
0

452.975

(33.367)
(903)
(1.507)
(790)
(14.353)
(74.168)
(187.650)
(35.996)
0)

(4
(348.774)

104.201

(232.753)
26.679

(101.873)

0,49
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4.4.1ZKAZ DENARNIH TOKOV ZA OBDOBJE OD 1.1. DO 31.12.2011

Prejemki od vplagil enot premozenia
lzdatki za izpladilo odkupnih vrednosti enot premoZenja
Prese¥ek prejemkov (izdatkov) pri $iritvi poslovania

Prejemki pri prodaiji nalozb

lzdatki pri nakupu nalozb

Prejemki od udenarijenih terjatev

Izdatki za placilo obveznosti

PreseZek prejemkov (izdatkov) pri upravljanju premoZenia

Presezek prejemkov (izdatkov) pri iritvi poslovanija in pri upravljaniju
premozenija

Kon&no stanje denarnih sredstev
Presezek prejemkov (izdatkov) v obdobju
Za&etno stanje denarnih sredstev

2011

686.770
(2.130.921)
(1.444.151)

3.484.333
(2.026.031)
25.907
(33.229)
1.450.980

6.829

39.746
6.829
32.917

V EUR
2010

1.640.869
(136.542)
1.504.327

1.366.465
(2.900.970)
29.823
(50.958)
(1.555.640)

(51.313)

32.917
(51.313)
84.230
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4.5. 1ZKAZ GIBANJA VREDNOSTI ENOT PREMOZENJA

4.5.1. 1ZKAZ GIBANJA VREDNOSTI ENOT PREMOZENJA ZA OBDOBJE 1.1. DO 31.12.2011

Vplacani presezek enot premozenia

. . : Preneseni isti Nerazdeljeni isti
Nominalna vrednost Vroc.:vunom sprofi -y, «unani sprotni  dobicek ali ¢ista  dobicek ali ¢ista
vpla¢anih enot dobicek ('ZQUbO) V' dobi¢ek (izguba) v = izguba iz prej¥njih izguba
premozenia Cent - ceni izplaganih enot  obracunskih obracunskega
prodanih/splacanih " ZPlecon obdobi obdobio
enot premozenja
Stanje 1.1.2011 2.136.944 - - (176.800)
- vpla&ani investicijski kuponi 783.643 (32.511) - (64.831)
- izpla&ani investicijski kuponi (2.573.333) - 229.520 (212.892) -
- ¢isti dobicek (izguba) obdobja - - - - (256.310)
Stanje 31.12.2011 347.254 (32.511) 229.520 (28.739) (256.310)

V EUR

Skupaij

1.960.144
686.301
(2.130.921)
(256.310)

259.214
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4.5.2. 1ZKAZ GIBANJA VREDNOSTI ENOT PREMOZENJA ZA OBDOBJE 1.1. DO 31.12.2010

Vplacani presezek enot premozenia

. . : Preneseni isti Nerazdeljeni isti
Nominalna vrednost VFCI(.ZVUHOF?I sprofni Vragunani sprotni |~ dobicek ali ¢ista  dobicek ali Cista
vpla¢anih enot dobicek ('ZQUbO) V' dobi¢ek (izguba) v = izguba iz prej¥njih izguba
premozenia e ceni izplaanih enot  obracunskih obracunskega
prodonlh/vplocomh premoien]o obdobii obdobio
enot premoZzenja
Stanje 1.1.2010 427.976 - - (74.927)
- vpla&ani investicijski kuponi 1.872.190 (232.753)
- izpla&ani investicijski kuponi (163.222) - 26.679
- ¢isti dobicek (izguba) obdobja - - - - 104.201
Stanje 31.12.2010 2.136.944 (232.753) 26.679 (74.927) 104.201

V EUR

Skupaij

353.049
1.639.437
(136.543)
104.201

1.960.144
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4.6. 1ZKAZ GIBANJA ENOT PREMOZENJA

V enotah premozenja

2011 2010
+ Zacletno stanje 1.1. 213.694,4159 42.797,5052
+ Prodaija (vpladila) 78.364,2983 187.219,0440
— Odkupi (izpladila) (257.333,3210) (16.322,1333)
= Koné&no stanje 31.12. 34.725,3932 213.694,4159

4.7. POJASNILA POSAMEZNIH RESITEV IN VREDNOTENJ

a) Stevilo enot premozenja podsklada Perspektiva: ResourceStox v obtoku na dan 31.12.2011 zna%a
34.725,3932 enot.

b) Pri vrednotenju finan&nih nalozb podsklada Perspektiva: ResourceStox ni bila uporabliena metoda skupnega
ovrednotenja, zato je ulinek skupnih ovrednotenj O EUR.

c) Indtrumenti za obvladovanje tveganj podsklada niso bili uporabljeni.
¢) Podsklad Perspektiva: ResourceStox nima zastavljenih ali posojenih vrednostnih papirjev.
d) Podsklad Perspektiva: ResourceStox ni oblikoval popravkov vrednosti nalozb.

e) Podatki o 3tevilu ve&jih nakupov in vegjih prodaj investicijskih kuponov:

Vplaéani znesek v EUR Stevilo nakupov Stevilo prodaj
Od Do

0 49.999 58 30
50.000 o0 2 3
Skupaj 60 33

f) Podsklad Perspektiva: ResourceStox ni imel drugih poslovnih obveznosti.

g) Ocenjujemo, da se do izdaje letnega porodila niso pojavili dogodki, ki bi vplivali na ra¢unovodske izkaze
podsklada.

h) Podsklad v letu 2011 ni uporabljal posebnih nalozbenih tehnik in orodij upravljanja nalozb.
i) Podsklad Perspektiva: ResourceStox se ni zadolZeval.

i)V poslovnem letu 2011 ni bilo izvedenih nakupov in prodaj vrednostnih papirjev, ki niso razvri¢eni med
finan¢na sredstva, izmerjena po posteni vrednosti prek poslovnega izida. Strogki s transakcijami niso nastali.

64



Krovni sklad Perspektiva, podsklad Perspektiva: ResourceStox

4.8. POJASNILA POSAMEZNIH VRST STROSKOV, KI TVORIJO CELOTNE STROSKE

Vrsta strogka

Stroski provizije za upravljanje

Strogki posredovanija pri nakupu in prodaiji vrednostnih papirjev
Strogki klirinsko depotne druzbe (61. &len ZISDU-1)
Stroski plagilnega prometa

Stroski revidiranja letnega porotila podsklada

Strogki obve$¢anja imetnikov investicijskih kuponov
Strogki tozb

Strogki davkov in drugih davicin

Strogki skrbnigkih storitev

Strogki obresti in drugih stroskov zadolzevanja za posoijila
Stroski v zvezi z razdelitvijo ¢istega dobicka oz. prihodkov

Celotni strogki

Krovni sklad Perspektiva ni imel skupnih strogkov in jih ni razporedil med podsklade.

(41.377)
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4.9.1ZKAZ PREMOZENJA NA 31.12.2011

Stevilo vred. lzvirna  Vrednost v izvirni

lzdajatelj tn i Sedez .
zdajatelj vrednostnega papirja 7 woluiia valufi

Vrednost v EUR

% v
sredstvih

% v izdaji

Vrednostni papirji in in§trumenti denarnega
trga, s katerimi se trguje na organiziranem
trgu vrednostnih papirjev

Delnice

BASF SE (BAS GY) DEOOOBASF111) DE 100 EUR 5.389
ROYAL DUTCH SHELL PLC (RDSA NA) GBOOBO3MLX29 GB 663  EUR 18.663
Skupaij delnice v EUR 24.052
UNITED UTILITIES GROUP PLC (UU/LN) GBO0B39J2M42 GB 1.615 GBP 9.787
Skupaj delnice v GBP 9.787
CHINA BLUECHEMICAL LTD. (3983 HK) CNE1000002D0 CN 12.000 HKD 70.560
CHINA OILFIELD SERVICES (2883 HK) CNE1000002P4 CN 5.000 HKD 61.300
POWER ASSETS HOLDINGS LIMITED (6 HK) ~ HK0006000050 HK 1.000 HKD 57.450
Skupaij delnice v HKD 189.310
AGL RESOURCES INC (GAS US) US0012041069 us 367 USD 15.509
BARRICK GOLD (ABX US) CA0679011084 us 275 USD 12.444
CHEVRON CORPORATION (CVX US) US1667641005 us 90 USD 9.576
COMPANHIA DE SANEAMENTO BASICO

DO ESTADO DE SAO PAULO (SBS US) US20441A1025 BR 155 USD 8.626
CONSOL ENERGY INC. (CNX US) US20854P1093 us 310 USD 11.378
DOMINION RESOURCES, INC. (D US) US25746U1097 us 289 USD 15.340
EMPRESA NAC ELEC-CHIL-SP ADR (EOC US)  US29244T1016 us 320 USD 14.192
EXELON CORP (EXC US) US30161N1019 us 475 USD 20.601
EXXON MOBIL CORPORATION (XOM US) US30231G1022 us 225 USD 19.071
GREAT PLAINS ENERGY INC (GXP US) US3911641005 us 760 USD 16.553
GOLDCORP (GG US) CA3809564097 CA 149  USD 6.593
LUKOIL - SPON (LKOD LI) US6778621044 RU 100 USD 5.295
PETROCHINA COMPANY (PTR US) US71646E1001 CN 85 USD 10.566
PETROLEO BRASILEIRO S.A. (PBR US) US71654V4086 BR 260 USD 6.461
VALE (VALE US) US91912E1055 BR 305 USD 6.542
Skupaij delnice v USD 178.747
PALADIN ENERGY LIMITED (PDN CN) AUOO0000PDNS AU 5.790 CAD 8.164
URANIUM ONE, INC (UUU CN) CA91701P1053 AU 45 CAD 97

206.406

206.406
5.389
18.663
24.052
11.717
11.717
7.020
6.099
5.716
18.835
11.987
9.617
7.401

6.666

8.793
11.856
10.968
15.921
14.739
12.793

5.096

4.092

8.166

4.993

5.056

138.144

6.178

74

77,45

77,45
2,02
7,00
9,02
4,40
4,40
2,63
2,29
2,14
7,06
4,50
3,61
2,78

2,50

3,30
4,45
4,12
5,97
5,53
4,80
1,91
1,54
3,06
1,87
1,90
51,84
2,32
0,03

0,00
0,00

0,00

0,00
0,00
0,00

0,00
0,00
0,00

0,00

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

0,00
0,00
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lzdajatelj vrednostnega papirja Sede? S v.rgd. el feenesiy M Vrednost v EUR %.v % v izdaiji
papirjev  valuta valuti sredstvih

Skupaij delnice v CAD 8.261 6.252 2,35 -

RITE UGLIEVIK A.D. UGLJEVIK (RTEURA BK) BATOORTEURAS BA 30.000 BAM 7.800 3.988 1,50 0,00

Skupaj delnice v BAM 7.800 3.988 1,50 -

E'TCS;SSI\'I\I%P)EC GEOPHYSICAL COMPANY ASA NO0003078800 NO 45 NOK 26.500 3.418 1,28 0,00

Skuio' delnice v NOK 26.500 3.418 1,28 -

CSKUPAJSREDSTVA 266475 10000 -
6

7
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5. POSLOVNO POROCILO IN RACUNOVODSKI 1ZKAZI PODSKLADA PERSPEKTIVA:
SPECIALOPPORTUNITIES, PODSKLAD FLEKSIBILNE STRUKTURE NALOZB

5.1. POROCILO O POSLOVANJU  PODSKLADA  PERSPEKTIVA:  SPECIALOPPORTUNITIES, PODSKLAD
FLEKSIBILNE STRUKTURE NALOZB

Perspektiva: SpecialOpportunities, podsklad fleksibilne strukture nalozb, je v primerjavi z razprienim svetovnim
delnigkim portfeliem bolj tvegan, zato so veg&ja nihanja vrednosti enote premozenja na krajsi rok pri¢akovana,
stevilne nalozbene priloznosti, ki jih izkorid¢a podsklad, pa vid§jo donosnost dosefejo v daligem &Easovnem

obdobju.

Podsklad Perspektiva: Special Opportunities je v letu 2011 zabeleZil padec vrednosti enote premoZenija v visini
16,6 %. Prav tako je v letu 2011 upadla tudi vetina ostalih delnigkih trgov (nemski indeks DAX za 14,7 %,
svetovna indeksa S&P Global 1200 za 4,8 % in MSCl World za 4,7 %, ameriski indeks S&P 500 za 15,5 %,
japonski indeks S&P TOPIX 150 za 21,7 %, indeks najvegjih 350 evropskih podietij pa za 10,6 %).

Relativno gibanje indeksov primerljivosti v letu 2011

130 7
120 4
110 A

BV g‘d«-‘ [0
100 40 ‘A“ . ,

« . H"‘-‘- A
B Y
90 -
WA 7
80 A
iy
70 A
60 T T T T T T T T T T v
dec10 jan 11 feb 11 mar 11 apr 11 maj 11 jun 11 jul 11 avg 11 sep 11 okt 11 nov 11
I = MSCI World (svet) S&P 500 (ZDA) == DAX (Nem¢ija) SBI20 (Slovenija) === 5-letna nem$ka drzavna obveznica |

Vir: Perspektiva DZU, Bloomberg.

V zacetku leta 2011 je na svetovnih kapitalskih in gospodarskih trgih viadalo optimisti¢no razpoloZenje, saj je
vecina makroekonomskih indikatorjev (tako preteklih kot tudi napovedi za v prihodnje) kazala na nadalinjo
vecanje gospodarske rasti in zmanj$evanje brezposelnosti v vecini razvitih svetovnih gospodarstev. Prav zaradi
omenjenih dejavnikov smo naloZbeno strukturo podsklada prilagodili pozitivnem vzdusju na kapitalskih trgih in
poveclali izpostavljenost cikli¢nim sektoriem (podjetia iz cikli¢nih sektorjev dosegajo najbolj$e rezultate
poslovanija v &asih gospodarske ekspanzije).

V zagetku marca 2011 je Japonsko prizadel mo&an potres, ki je povzrodil tudi hudo nesreco v jedrski elektramni
Fukushima. Ta dogodek ni imel vegjega vpliva na poslovanje podsklada, saj v tistem trenutku nismo imeli v
portfelju naloZb iz Japonske. V spomladanskih mesecih so se zalele pojavljati doloene tezave s hitro rastjo
stopnje inflacije na nekaterih hitro razvijajocih se trgih (BRIC drzave), kar je spodbudilo centralne banke
omenjenih driav k uporabi restriktivnih monetarnih ukrepov (povecanje stopnje obveznih rezerv bank,
dvigovanie klju¢nih obrestnih mer) in je posledi¢no vplivalo na upadanje kapitalskih trgov v omenienih drzavah.
Nalozbeno strategijo v vecji meri nismo spreminjali (sektorska alokacija), zmanjgali smo izpostavljenost do
delniskih nalozb in povecali denarna sredstva (iz okoli 20 % na okoli 38 % sredstev).

Sredi poletja smo bili pri¢a novi zaostritvi razmer na svetovnih trgih, za kar je poskrbela dolZnigka kriza na
evropskem obmodju. Pridlo je do novih $pekulacij glede bankrota Gréije, v dolZnigkih tezavah (rast obrestnih
mer -zahtevanega donosa vlagateljev, za potrebe novega zadolzevanja, tudi nad 7 % za 10-letne obveznice
dologenih driav) se je zna$la ltalija, pod pritiskom so bile e ostale mocneje zadolZzene drzave (Irska,
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Portugalska, Spanija), kar je privedlo do &edalje glasnejgih ugibanj in napovedi o razpadu Evropske monetarne
skupnosti. To je povzrotilo nezaupanje na medbancnih trgih (negotovosti glede izpostavljenosti dolo¢ene banke
do Greije, posledi¢no rast referenénih obrestnih mer), ameriski denarni skladi so moé&no zmaniiali
izpostavljenost do evropskih bank, financiranje v ameriskih dolarjih je postajalo &edalie teZje. Sledila je
usklajena akcija pomembnej$ih centralnih bank, ki so omogotile lazji dostop do ameridkih dolarjev, kar je
privedlo do kratkoro¢ne rast delnigkih trgov. Prav zaradi omenijene reakcije centralnih bank smo konec julija in v
zacetku avgusta ponovno povedali izpostavljenost do delnigkih nalozb, predvsem iz cikli¢nih sektorjev.

Razmere na trgih so se konec poletja ponovno zaostrile, prihajalo je do iziemne volatilnosti na kapitalskih trgih,
napovedi glede prihodnje gospodarske rasti svetovnih gospodarstev so se zalele nizati, moZnost bankrota
Gréije in ltalije se je povidala. Odlogili smo se za zmanijianje sistemati¢nega tveganja podsklada. V septembru
2011 smo mo&no zniZali izpostavljenost delniskim nalozbam (na okoli 60 % sredstev), zmanij$ali smo nalozbe v
cikli¢nih panogah (nalozbe iz finan¢nega sektorja smo odprodali v celoti) in posledi¢no povelali nalozbe iz
sektorjev osnovnih potrebscin, zdravstva, javne oskrbe in telekomunikacij. Prav tako smo zmanj3ali naloZbe iz
drzav &lanic EMU in poveéali nalozbe v podietia iz Svice in ZDA.

V mesecu oktobru je pri§lo do kratkoro¢nega obrata na svetovnih kapitalskih trgih. Odlo¢ili smo se za
kratkorogno spremembo nalozbene strategije in povecali izpostavljenost cikli¢nim sektorjem ter zmanijali
koli¢ino denarja v portfelju skoraj na minimum. V zacetku meseca novembra smo se ponovno odlodili za
konzervativno nalozbeno politiko, ki smo jo tudi ohranili do konca leta 2011, saj se razmere na trgih niso
izbolj$ale. Gospodarska rast v vecini svetovnih gospodarstev se je zacela ohlajati (tudi drzavam BRIC), za EMU
se je za leto 2012 napovedovala recesija, dogovor glede resitve Greije e ni bil doseZen (posledi¢no negotovost
glede prihodnosti EMU) in visoke zahtevane donosnosti na obveznice zadolZzenih evropskih drzav (tudi nad 7 %
za ltalijo, Portugalsko, Spanijo). V okviru nalozbene strategije smo tako povelali izpostavljenost do necikli¢nih
sektorjev razvitih gospodarstev (predvsem v ZDA), povecali smo nalozbe v podietia iz Svice in Norvetke (manijga
zadolZenost, pozitivna zunanjetrgovinska bilanca, uravnoteZenost proraunov) ter povecali smo koli¢ino denarja
(na okoli 40 % sredstev).

Donosnost podsklada Perspektiva: SpecialOpportunities je v letu 2011 znadala -16,6 % (v EUR), medtem ko je
bila donosnost indeksa primerljivosti -4,7 % (v EUR). Glavni razlog niZje donosnosti podsklada od indeksa
primerljivosti je v prepozni spremembi nalozbene politike konec poletia oz. v zadetku jeseni. Dologeni indeksi so
v obdobju dveh do treh tednov upadli tudi za ve¢ kot 20 %. Zaradi takratne nalozbene strukture podsklada
(ve¢ja izpostavljenost cikli¢nim sektorijem) je vrednost tocke podsklada upadla za bistveno veé kot indeksa
primerljivosti.
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Gibanje CVS in VEP podsklada Perspektiva: SpecialOpportunities, podsklad fleksibilne strukture nalozb v letu
2011
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Vir: Perspektiva DZU.

Cista vrednost sredstev podsklada Perspektiva: SpecialOpportunities na dan 31. 12. 2011 znata 646.232,21
EUR, medtem, ko je &ista vrednost sredstev podsklada na dan 31. 12. 2010 zna3ala 821.957,39 EUR.
Zmanij$anje Ciste vrednosti sredstev, in sicer za 21 %, je v najvecji meri posledica upada vrednosti enote
premoZenja podsklada (v letu 2011 -17 %).

Struktura nalozb

Ob koncu leta je bilo 63 % sredstev podsklada naloZenih v delnice, s katerimi se trguje na organiziranih trgih
vrednostnih papirjev, preostalih 37 % sredstev pa so predstavljala denarna sredstva in depoziti.

Podsklad nima omeijitev glede panoZne in geografske strukture nalozb, temvel izkoris¢a razli¢ne nalozbene
priloznosti, ne glede geografsko podro¢je in panoino alokacijo. Glede na geografsko sestavo sredstev v
podskladu brez uposdtevanja denarnih sredstev, je bilo konec leta ve& kot 70 % sredstev naloZenih v Severno
Ameriko, kjer je po koncu najvedje gospodarske recesije po drugi svetovni vojni najved nalozbenih priloZnosti.
Sledijo nalozbe v Evropi s 34 % sredstev, Slovenija s 7 % in Latinska Amerika s 3 % sredstev. PanoZna struktura
nalozb podsklada ima poudarek na necikli¢nih sektorijih, kijer je pri¢akovana sprememba poslovanja podietij,
glede na negotove razmere v nekaterih vegjih svetovinih gospodarstvih, najmanida. Prevladujejo predvsem
nalozbe iz sektorjev zdravstva (35 % sredstev) in osnovnih potreb3cin (22 % sredstev).

Po valutni strukturi najvedji delez, natanéneje 73 % sredstev podsklada, predstavljajo nalozbe v USD, vklju¢no z
ADR (American Depositary Receipts), s katerimi, zaradi bolj$e likvidnosti, regulative in nizjih stroskov, pokrivamo
velji del nalozb s podrogja Azije in Latinske Amerike. Sledijo nalozbe v EUR (18 % sredstev) in CHF (7 %

sredstev).
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Struktura nalozb podskilada Perspektiva:SpecialOpportunities, podsklad fleksibilne strukture nalozb, na dan 31.

12. 20171
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5.2. BILANCA STANJA NA DAN 31.12.2011

SREDSTVA
Denarna sredstva

Vrednostni papirji in indtrumenti denarnega trga, s katerimi se trguje na
organiziranem trgu vrednostnih papirjev

Investicijski kuponi in delnice ciljnih skladov

Terjatve

Skupaj sredstva

OBVEZNOSTI DO VIROV SREDSTEV

Poslovne obveznosti
obveznosti iz upravljanija
druge poslovne obveznosti

Pasivne ¢asovne razmejitve

Obveznosti do nalozbenikov v enote premoZenia
nominalna vrednost vplaganih enot premoZenja
vpladani preseZek enot premozenja
preneseni Cisti dobicek ali prenesena ¢&ista izguba iz prejénijih obracunskih
obdobij

- nerazdeljeni &isti dobic¢ek ali Cista izguba obrat¢unskega obdobija

Skupaj obveznosti do virov sredstev

31.12.2011

240.902

408.490

0
269

649.661

1.591
1.591
0

1.914

646.156
1.408.685
5.849

(634.139)
(134.239)

649.661

V EUR

31.12.2010

87.190

663.097

75.618
265

826.170

2.181
2.144
37

2127
821.862

1.494.739
12.163

(786.400)
101.360

826.170
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5.3. IZKAZ POSLOVNEGA IZIDA ZA OBDOBIJE OD 1.1. DO 31.12.2011

PRIHODKI

Prihodki od obresti

Prihodki od dividend

Drugi finanéni prihodki

Iztrzeni dobicki pri nalozbah
Neiztrzeni dobicki pri nalozbah
Drugi prihodki

Skupaj prihodki

ODHODKI

Odhodki v zvezi z druzbo za upravljanje
Odhodki v zvezi z banko skrbnico

Odhodki v zvezi z revidiranjem

Odhodki v zvezi z obve$¢anjem naloZbenikov
Odhodki v zvezi s trgovanjem

Drugi finanéni odhodki

lztrzene izgube pri nalozbah

Neizirzene izgube pri nalozbah

Drugi odhodki

Skupaj odhodki
Cisti dobi&ek ali izguba

Izenalenie prihodka za vpla¢ane enote premozenia
Izenalenie prihodka za izpladilo odkupne vrednosti enote premozenja

Nerazdeljeni ¢isti dobi¢ek ali izguba

Cisti dobi¢ek ali izguba na enoto premozenja glede na §tevilo enot
premozZenja v obtoku na dan sestavitve bilance stanja

2011

0

5.497
152.072
90.479
13.801
1.158

263.007

(397.246)
(134.239)

(485)
6.334

(128.390)

(0,95)

V EUR

2010

179
5.248
138.909
91.663
121.335
0

357.334

(21.881)
(460)
(1.250)
(790)
(10.564)
(88.992)
(117.165)
(14.866)
(6)

(255.974)
101.360

(8.054)
20.217

113.523

0,68
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5.4. 1ZKAZ DENARNIH TOKOV ZA OBDOBIJE OD 1.1. DO 31.12.2011

Prejemki od vplagil enot premozenia
lzdatki za izpladilo odkupnih vrednosti enot premoZenja
Prese¥ek prejemkov (izdatkov) pri $iritvi poslovania

Prejemki pri prodaiji nalozb

lzdatki pri nakupu nalozb

Prejemki od udenarijenih terjatev

Izdatki za placilo obveznosti

PreseZek prejemkov (izdatkov) pri upravljanju premoZenia

Presezek prejemkov (izdatkov) pri iritvi poslovanija in pri upravljaniju
premozenija

Kon&no stanje denarnih sredstev
Presezek prejemkov (izdatkov) v obdobju
Za&etno stanje denarnih sredstev

2011

11.700
(53.040)
(41.340)

1.214.447
(1.003.421)
36.507
(52.481)
195.052

153.712

240.902
153.712
87.190

V EUR
2010

8.288
(20.098)
(11.810)

1.691.276
(1.889.820)
8.526
(56.942)
(246.960)

(258.770)

87.190
(258.770)
345.960
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5.5. 1ZKAZ GIBANJA VREDNOSTI ENOT PREMOZENJA

5.5.1. 1ZKAZ GIBANJA VREDNOSTI ENOT PREMOZENJA ZA OBDOBJE 1.1. DO 31.12.2011

Vplacani presezek enot premozenia

. . : Preneseni isti Nerazdeljeni isti
Nominalna vrednost Vroc.:vunom sprofi -y, «unani sprotni  dobicek ali ¢ista  dobicek ali ¢ista
vpla¢anih enot dobicek ('ZQUbO) V' dobi¢ek (izguba) v = izguba iz prej¥njih izguba
premozenia Cent - ceni izplaganih enot  obracunskih obracunskega
prodonih/vplacanih " #PlsCent obdobi obdobic
enot premozenja
Stanje 1.1.2011 1.494.739 - - (672.877)
- vpla&ani investicijski kuponi 21.930 (485) - (9.872)
- izpla&ani investicijski kuponi (107.984) - 6.334 48.610 -
- &isti dobicek (izguba) obdobja - - - - (134.239)
Stanje 31.12.2011 1.408.685 (485) 6.334 (634.139) (134.239)

V EUR

Skupaij

821.862
11.573
(53.040)
(134.239)

646.156
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5.5.2. 1IZKAZ GIBANJA VREDNOSTI ENOT PREMOZENJA ZA OBDOBJE 1.1. DO 31.12.2010

Vplacani presezek enot premozenia

. . : Preneseni isti Nerazdeljeni isti
Nominalna vrednost VFCI(.ZVUHOF?I sprofni Vragunani sprotni |~ dobicek ali ¢ista  dobicek ali Cista
vpla¢anih enot dobicek ('ZQUbO) V' dobicek (izguba) v  izguba iz prejgniih izguba
premozenia et ceni izplaanih enot  obracunskih obracunskega
prodanih/vplacanih " EPI0Con™ obdobi obdobio
enot premozenja
Stanje 1.1.2010 1.518.690 - - (786.400)
- vpla&ani investicijski kuponi 16.363 (8.054)
- izpla&ani investicijski kuponi (40.314) - 20.217
- ¢isti dobicek (izguba) obdobja - - - - 101.360
Stanje 31.12.2010 1.494.739 (8.054) 20.217 (786.400) 101.360

V EUR

Skupaij

732.290

8.309
(20.097)
101.360

821.862
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5.6. 1ZKAZ GIBANJA ENOT PREMOZENJA

+ Zacetno stanje 1.1.
+ Prodaija (vpladila)

— Odkupi (izplatila)

= Konéno stanje 31.12.

V enotah premozenja

2011 2010

149.473,9732 151.869,0355

2.192,9856 1.636,3515
(10.798,4403) (4.031,4138)
140.868,5185  149.473,9732

5.7. POJASNILA POSAMEZNIH RESITEV IN VREDNOTENJ

Stevilo enot premozenja podsklada Perspektiva: SpecialOpportunities v obtoku na dan 31.12.2011 znaga
140.868,5185 enot.

a)
Pri vrednotenju finanénih naloZb podsklada Perspektiva: SpecialOpportunities ni bila uporabliena metoda
skupnega ovrednotenja, zato je ucinek skupnih ovrednotenj O EUR.

Indtrumenti za obvladovanie tveganj podsklada niso bili uporabljeni.

Podsklad Perspektiva: SpecialOpportunities nima zastavljenih ali posojenih vrednostnih papirjev.

Podsklad Perspektiva: SpecialOpportunities ni oblikoval popravkov vrednosti nalozb.

Podatki o $tevilu ve&jih nakupov in ve&jih prodaj investicijskih kuponov:

Stevilo prodaj

Vpla&ani znesek v EUR Stevilo nakupov

Od Do

0 49.999 62 10
50.000 © 0 0
Skupaj 62 10

f) Podsklad Perspektiva: SpecialOpportunities ni imel drugih poslovnih obveznosti.

g) Ocenjujemo, da se do izdaje letnega porodila niso pojavili dogodki, ki bi vplivali na ra¢unovodske izkaze
podsklada.
h) Podsklad v letu 2011 ni uporabljal posebnih nalozbenih tehnik in orodij upravljanja nalozb.

i) Podsklad Perspektiva: SpecialOpportunities se ni zadolzeval.

i)V poslovnem letu 2011 ni bilo izvedenih nakupov in prodaj vrednostnih papirjev, ki niso razvri¢eni med
finan¢na sredstva, izmerjena po posteni vrednosti prek poslovnega izida. Stroski s transakcijami niso nastali.
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5.8. POJASNILA POSAMEZNIH VRST STROSKOV, KI TVORIJO CELOTNE STROSKE

Vrsta strogka

Stroski provizije za upravljanje

Strogki posredovanija pri nakupu in prodaiji vrednostnih papirjev
Strogki klirinsko depotne druzbe (61. &len ZISDU-1)
Stroski plagilnega prometa

Stroski revidiranja letnega porotila podsklada

Strogki obve$¢anja imetnikov investicijskih kuponov
Strogki tozb

Strogki davkov in drugih davicin

Strogki skrbnigkih storitev

Strogki obresti in drugih stroskov zadolzevanja za posoijila
Stroski v zvezi z razdelitvijo ¢istega dobicka oz. prihodkov

Celotni strogki

Krovni sklad Perspektiva ni imel skupnih strogkov in jih ni razporedil med podsklade.

(30.911)
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5.9. IZKAZ PREMOZENJA NA 31.12.2011

lzdajatelj vrednostnega papirja

Sedez

Stevilo vred.

lzvirna
valuta

Vrednost v izvirni

valuti

Vrednost v EUR

% v
sredstvih

% v izdaji

Vrednostni papirji in in§trumenti denarnega
trga, s katerimi se trguje na organiziranem

trgu vrednostnih papirjev

Delnice

ARKEMA (AKE FP)

DIALOG SEMICONDUCTOR PLC (DLG GY)
MERCATOR d.d. (MELR)

SBM OFFSHORE (SBMO NA)

STADA ARZNEIMITTEL AG (SAZ GY)
Skupaij delnice v EUR

BARRICK GOLD CORP (ABX US)
BRISTOL-MYERS SQUIBB COMPANY (BMY
us)

CLIFFS NATURAL RESOURCES INC (CLF US)
GLU MOBILE (GLUU US)
INTELLPHARMACEUTICS INTERNATIONAL
INC. (IPC US)

NEPTUNE TECHNOLOGIES &
BIORESSOURCES INC (NEPT US)

PHILIP MORRIS INTERNAT-W/I (PM US)
TECH RESOURCES LTD (TCK US)
TELECOM ARGENTINA (TEO US)

Skupaj delnice v USD

NESTLE SA (NESN VX)

ROCHE HOLDING AG (ROG VX)

Skupaij delnice v CHF

TESCO PLC (TSCO LN)

Skupaij delnice v GBP

ALAMOS GOLD INC (AGI CN)

URANIUM ONE, INC (UUU CN)

Skupaj delnice v CAD

FROO10313833
GB0059822006
510031100082
NLO000360618
DE0007251803
CA0679011084
US1101221083

US18683K1016
US3798901068

CA4581731011

CA64077P1080

UsS7181721090
CA8787422044
US8792732096

CHO0038863350
CG0012032048

GB0008847096

CA0115271086
CA91701P1053

FR
GB
Sl
NL
DE
us
us

us
us

CA

CA

us
CA
AR

CH
CH

GB

CA
AU

320
2.000
200
1.030
1.140
430
840

255
16.000

16.100

18.000

390
470
990

480
170

3.000

1.230
6.000

EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
usb
usb

usb
usb

usb

usb

usb
usb
usb

CHF
CHF

GBP

CAD
CAD

17.504
25.160
29.400
16.398
21.945
110.407
19.457

29.602

15.899
50.240

44114

52.560

30.608
16.539
17.701
276.720
25.920
27.064
52.984
12.103
12.103
21.586
12.960
34.546

408.490

408.490
17.504
25.160
29.400
16.398
21.945

110.407
15.038

22.878

12.288
38.828

34.094

40.621

23.655
12.782
13.680
213.864
21.323
22.264
43.587
14.490
14.490
16.335
9.807
26.142

62,88

62,88
2,69
3,87
4,53
2,52
3,38

16,99
2,31

3,62

1,89
5,98

5,25

6,25

3,64
1,97
2,12
32,93
3,28
3,43
6,71
2,23
2,23
2,51
1,51
4,02
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Stevilo vred.  lzvirna
papirjev  valuta

lzdajatelj vrednostnega papirja Sede?

Vrednost v izvirni
valuti

Vrednost v EUR

% v

sredstvih

% v izdaiji
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6. POSLOVNO POROCILO IN RACUNOVODSKI IZKAZI PODSKLADA PERSPEKTIVA: WORLDMIX
6.1. POROCILO O POSLOVANJU PODSKLADA PERSPEKTIVA: WORLDMIX

Relativno gibanje indeksov primerijivosti v letu 2011 (v EUR)

125 1
110 A

95 =)

80 1

Y
65 T T T T T T T T T T T 1
dec 10 jan 11 feb 11 mar 11 apr 11 maj 11 jun11 jul 1 avg 11 sep11 okt 11 nov1l
| MSCIWorld (svet) S&P 500 (ZDA) === DAX (Nemcija) SBI20 (Slovenija) 5-letna nemska drzavna obveznica

Vir: Perspektiva DZU, Bloomberg.
Podsklad Perspektiva: WorldMix je v letu 2011 zabeleZil padec vrednosti enote premozenja v vigini 9,95 %.

V zacetku leta 2011 smo zaradi pri¢akovane visje gospodarske aktivnosti s strani mednarodnih finanénih
institucij povecali izpostavljenost sektorjem, katerih poslovanje podietij je v razmerah visoke gospodarske rasti
nadpovpreéno, ter ohranili izpostavljenost do vrednostnih papirjev s fiksnim donosom blizu spodnje meje, 50% .
Nemsko gospodarstvo je v drugem Cetrtletiu doseglo najve&jo rast v zadnjih dvajsetih letih. Kljub nigji
gospodarski rasti od pri¢akovanj, zaradi ohlajanja industrijske proizvodnje v ZDA in preostalih ¢lanicah EMU v
prvi polovici leta, so mednarodne finan¢ne institucije v drugi polovici leta napovedovale ob&utno izbolj$anje
stopnje gospodarske rasti. Struktura portfelia se v skladu s pri¢akovanii v prvi polovici leta ni spremenila.

Konec meseca julija so se razmere v evropskem ban&nem sistemu mocno zaostrile, saj so ameriske finan&ne
indtitucije in banke mo&no zmanjiali izpostavljenost do evropskih bank, zaradi ¢esar je postalo financiranje v
ameridkih dolarjih otezeno. Evropske banke pa so zaradi sistemskega tveganja, ki ga je predstavljala
izpostavljenostjo do grikih drzavnih obveznic, zmanjgale medsebojno kreditiranje.

V zacetku septembra smo se zaradi iziemno visoke volatilnosti in vse slabsih makroekonomske slike odloili, da
zmanj$amo sistematiémo  tveganje podsklada ter v primeru nadalinjega zaostrovanja evropske krize
zavarujemo sredstva podsklada. V EMU se je gospodarstvo nekaterih drzav ¢lanic Ze kréilo, vse slabsi
makroekonomski indikatorji pa so napovedovali, da se bo poleg najbolj zadolZzenih drzav gospodarstvo pri¢elo
krciti tudi v Franciji in ltaliji. Globino in trajanje upada je tezko oceniti, nadalinja pomo& Greiji v visini 130
milijarde EUR, pa se je zaradi neizpolnitve danih zavez postajala vse bolj vprasljiva. Zmanjgali smo
izpostavljenost do delnigkih trgov in podietija iz cikli¢nih sektorjev nadomestili s sektorji osnovne potrebsine,
zdravstvo in telekomunikacije. Odprodali smo nalozbe v investicijske sklade ter jih nadomestili z evropskimi
drzavnimi obveznicami z najbolj$o boniteno oceno.
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Gibanje CVS in VEP vzajemnega sklada Perspektiva: WorldMix v lety 2011
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Vir: Perspektiva DZU

Cista vrednost sredstev vzajemnega sklada Perspektiva: WorldMix se je v letu 2011 zmanijgala za 33,6%, na
30,3 milijona EUR. Pretezni del zmanij$anja sredstev lahko pripisemo neto izplagilom, delno pa je k temu
pripomogel upad vrednosti enote premozenija.

Struktura nalozb

Zaradi ohlajanja svetovne gospodarske rasti je bilo dve tretjini sredstev podsklada ob koncu leta naloZenih v
vrednostne papirje s fiksnim donosom, od katerih je skoraj 40% obveznic imelo najbolj$o bonitetno oceno, 70%
vseh obveznic pa je imelo vsaj enojni A. V skladu z gospodarskimi obeti se je ro¢nost v primerjavi z zaletkom
leta bistveno povelala. Do delniskih nalozb je bil sklad izpostavlien na spodnji zakonski meji, nalozb v
investicijske sklade pa konec leta ni imel. Med ostalo (6%) spadajo denarna sredstva, ki so nominirana v USD.

Po valutni strukturi so prevladovale nalozbe v EUR, ki predstavljajo 70 % sredstev podsklada. Vsi vrednostni
papirji s fiksnim donosom (obveznice) so zaradi obvladovanja valutnega tveganja nenominirani v EUR.

Cetrtino sredstev podsklada predstavljajo nalozbe v USD, med katerimi prevladujejo delniske nalozbe v ZDA.

Struktura delnigkega portfelja ob koncu leta kaZe povedano izpostavljenost do sektorjev, katerih poslovanie
podijetij v ¢asu ekonomskega nazadovanija ni izrazito: osnovne potrebi&ine, zdravstvo in telekomunikacije.
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Struktura nalozb vzajemnega sklada Perspektiva: WorldMix na dan 30. 12. 20117

Struktura glede na vrsto nalozb

ostalo
6%

delnice
28%

obveznice
66%

Geografska struktura nalozb

Evropa
Sev.Am. 12%
74%

Slovenija
14%

Vir: Perspektiva DZU, * upostevan je samo portfelj delnic

Struktura glede na valuto nalozb

1) CHF
26% 4%
‘ EUR
70%
Panozna struktura nalo¥b*
Telekoom. Industrija  Potro3ne
16% 1% dobrine

3%

Informacij.
tehnologija
12%
Finance
2%
Osnovne
Zdravstvo i

potrebscéine
29% 37%
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6.2. BILANCA STANJA NA DAN 31.12.2011

SREDSTVA
Denarna sredstva

Vrednostni papirji in indtrumenti denarnega trga, s katerimi se trguje na
organiziranem trgu vrednostnih papirjev

Investicijski kuponi in delnice ciljnih skladov

Drugi prenosljivi vrednostni papirji in drugi in§trumenti denarnega trga
Terjatve

Skupaj sredstva

OBVEZNOSTI DO VIROV SREDSTEV

Poslovne obveznosti
obveznosti iz nakupa vrednostnih papirjev in drugih finanénih
indtrumentov
obveznosti iz upravljanja
druge poslovne obveznosti

Pasivne ¢asovne razmejitve

Obveznosti do nalozbenikov v enote premoZenia
nominalna vrednost vplacanih enot premoZenja
vplagani presezek enot premoZenja
preneseni Cisti dobicek ali prenesena Cista izguba iz prej$njih obra¢unskih
obdobij

nerazdeljeni Cisti dobicek ali &ista izguba obradunskega obdobja

Skupaj obveznosti do virov sredstev

31.12.2011

1.807.404

28.480.391

0
0
28.420

30.316.215

51.833
18
51.815
0
3.414

30.260.968
5.132.640
9.160.362

20.546.167
(4.578.201)

30.316.215

V EUR

31.12.2010

2.382.523

38.982.304

4.281.053

0

2.456

45.648.336

86.152
0
83.377
2.775
2.882

45.559.302
6.958.943
9.210.099

26.930.518
2.459.742

45.648.336
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6.3. IZKAZ POSLOVNEGA IZIDA ZA OBDOBIJE OD 1.1. DO 31.12.2011

PRIHODKI

Prihodki od obresti

Prihodki od dividend

Drugi finanéni prihodki

Iztrzeni dobicki pri nalozbah
Neiztrzeni dobicki pri nalozbah
Drugi prihodki

Skupaj prihodki

ODHODKI

Odhodki v zvezi z druzbo za upravljanje
Odhodki v zvezi z banko skrbnico

Odhodki v zvezi z revidiranjem

Odhodki v zvezi z obve$¢anjem naloZbenikov
Odhodki v zvezi s trgovanjem

Odhodki za obresti

Drugi finanéni odhodki

lztrzene izgube pri nalozbah

Neizirzene izgube pri nalozbah

Drugi odhodki

Skupaj odhodki
Cisti dobi&ek ali izguba

Izenalenie prihodka za vpla¢ane enote premozenia
Izenalenie prihodka za izpladilo odkupne vrednosti enote premozenja

Nerazdeljeni ¢isti dobi¢ek ali izguba

Cisti dobi¢ek ali izguba na enoto premozenja glede na §tevilo enot
premoZenja v obtoku na dan sestavitve bilance stanja

2011

1.245.299
287.914
2.486.466
2.798.527
374.142
1.158

7.193.506

(773.317)
(25.367)
(3.500)
(200)
(229.976)
(327.144)
(2.554.683)
(6.861.638)
(995.828)
4)

(5
(11.771.707)

(4.578.201)

(30.832)
1.265.197

(3.343.836)

(0,37)

V EUR

2010

1.336.296
299.495
2.342.075
1.366.751
1.812.653
0

7.157.270

(909.364)
(28.270)
(2.500)
(790)
(117.912)
(232.970)
(1.353.897)
(1.436.546)
(615. 279)

(4.697.528)
2.459.742

3.519.632
(5.055.812)

923.562

0,15
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6.4. |IZKAZ DENARNIH TOKOV ZA OBDOBJE OD 1.1. DO 31.12.2011

Prejemki od vplagil enot premozenia
lzdatki za izpladilo odkupnih vrednosti enot premoZenja
Prese¥ek prejemkov (izdatkov) pri $iritvi poslovania

Prejemki pri prodaiji nalozb

lzdatki pri nakupu nalozb

Prejemki od udenarijenih terjatev

Izdatki za placilo obveznosti

PreseZek prejemkov (izdatkov) pri upravljanju premoZenia

Presezek prejemkov (izdatkov) pri iritvi poslovanija in pri upravljaniju
premozenija

Kon&no stanje denarnih sredstev
Presezek prejemkov (izdatkov) v obdobju
Za&etno stanje denarnih sredstev

2011

412.720
(11.129.015)
(10.716.295)

71.760.693
(62.331.420)
1.553.392
(841.489)
10.141.176

(575.119)

1.807.404
(575.119)
2.382.523

V EUR
2010

5.872.662
(8.402.324)
(2.529.662)

36.239.874
(34.108.662)
3.030.616
(1.022.137)
4.139.691

1.610.029

2.382.523
1.610.029
772.494
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6.5. 1ZKAZ GIBANJA VREDNOSTI ENOT PREMOZENJA

6.5.1. 1ZKAZ GIBANJA VREDNOSTI ENOT PREMOZENJA ZA OBDOBJE OD 1.1. DO 31.12.2011

Vpla¢ani presezek enot premozenia

Nominalna
vrednost L
vplaganih enot Vploc?m
premozenia presezek
Stanje 1.1.2011 6.958.943 10.705.825
- vpla&ani investicijski kuponi 67.012 103.483
- izpla&ani investicijski kuponi (1.893.315) (2.912.87¢6)
- &isti dobicek (izguba) obdobja
Stanje 31.12.2011 5.132.640 7.896.432

Vra&unani Vra&unani

Splosni prevred- sprotni dobicek | sprotni dobicek

notovalni . A .
ooravek (izguba) v ceni | (izguba) v ceni
pkop tala vplacanih enot | izplacanih enot
P premozenija premoZzenija

40.454
(31.038) (2.104)
(10.889) 206 1.267.301
29.565 (30.832) 1.265.197

Preneseni Cisti

dobicek ali

prenesena Cista | ¢isti dobicek ali

izguba iz
prejdnjih
obracunskih

obdobij
27.854.080
268.174

(7.576.087)

20.546.167

V EUR
Nerazdeljeni
gista izguba Skupaij
obra¢unskega
obdobija
45.559.302
405.527
(11.125.660)
(4.578.201) (4.578.201)
(4.578.201) 30.260.968
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6.5.2. 1ZKAZ GIBANJA VREDNOSTI ENOT PREMOZENJA ZA OBDOBJE OD 1.1. DO 31.12.2010

Preneseni Cisti

dobicek ali

Vpla¢ani presezek enot premozenia

. Nerazdeljeni
Nominalna

Vracunani Vradunani

vrednost

Splo$ni prevred-

sprotni dobicek | sprotni dobicek

prenesena Cista | cisti dobicek ali

v Vplacani notovalni . ) . izguba iz Cista izguba
vplSecrzgliP;sr;oT oroselok sopravek (|z|guvbo).};/ ceni .(lz?uvbo)ﬁ ceni preigniih obratunskega
P | kapitala vp ocomv e.not izp ocomv gnof obracunskih obdobia
premozenja premoZenja obdobii
Stanje 1.1.2010 7.356.493 11.311.644 48.555 26.930.518
- vpla&ani investicijski kuponi 918.053 1.417.712 3.519.632
- izpla&ani investicijski kuponi (1.315.603) (2.023.531) (8.101) (5.055.812)
- &isti dobicek (izguba) obdobja 2.459.742
Stanje 31.12.2010 6.958.943 10.705.825 40.454 3.519.632 (5.055.812) 26.930.518 2.459.742

V EUR

Skupaij

45.647.210
5.855.397
(8.403.047)
2.459.742

45.559.302
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6.6. 1ZKAZ GIBANJA ENOT PREMOZENJA

V enotah premozenja

2011 2010
+ Zaetno stanje 1.1. 16.676.411,2861  17.629.098,7960
+ Prodaija (vplagila) 160.586,9449  2.200.024,6464
— Odkupi (izplatila) (4.537.139,2198)  (3.152.712,1563)
= Kon&no stanje 31.12. 12.299.859,0112  16.676.411,2861

6.7. POJASNILA POSAMEZNIH RESITEV IN VREDNOTEN)

a) Stevilo enot premozenja podsklada Perspektiva: WorldMix v obtoku na dan 31.12.2011 zna%a
12.299.859,0112 enot.

b) Pri vrednotenju finan&nih nalozb podsklada Perspektiva: WorldMix ni bila uporabliena metoda skupnega
ovrednotenja, zato je ulinek skupnih ovrednotenj O EUR.

c) Intrumenti za obvladovanje tveganj podsklada niso bili uporabljeni.
¢) Podsklad Perspektiva: WorldMix nima zastavljenih ali posojenih vrednostnih papirjev.
d) Podsklad Perspektiva: WorldMix ni oblikoval popravkov vrednosti nalozb.

e) Podatki o $tevilu ve&jih nakupov in ve&jih prodaj investicijskih kuponov:

Vplaéani znesek v EUR Stevilo nakupov Stevilo prodaj
Od Do

0 49.999 357 111
50.000 o0 2 25
Skupaj 359 136

f) Podsklad Perspektiva: WorldMix ni imel drugih poslovnih obveznosti.

g) Ocenjujemo, da se do izdaje letnega porodila niso pojavili dogodki, ki bi vplivali na ra¢unovodske izkaze
podsklada.

h) Podsklad v letu 2011 ni uporabljal posebnih nalozbenih tehnik in orodij upravljanja nalozb.

i) Podsklad Perspektiva: WorldMix se ni zadolzeval.

i)V poslovnem letu 2011 je vrednost prodaj vrednostnih papirjev, ki niso razvr§¢eni med finan¢na sredstva,
izmerjena po posteni vrednosti prek poslovnega izida (potrdila o vlogah slovenskih bank), znasala 2.886
EUR. Vrednost nakupov vrednostnih papirjev, ki niso razvri¢eni med finanéna sredstva, izmerjena po posteni

vrednosti prek poslovnega izida (potrdila o vlogah slovenskih bank), v letu 2011 je zna3ala 203.310 EUR.
Podsklad v zvezi s temi transakcijami ni imel strogkov.
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6.8. POJASNILA POSAMEZNIH VRST STROSKOV, KI TVORIJO CELOTNE STROSKE

Vrsta stroska V EUR

2011 2010
Stroski provizije za upravljanje (773.317) (909.364)
Strogki posredovanija pri nakupu in prodaiji vrednostnih papirjev (229.976) (117.912)
Strogki klirinsko depotne druzbe (61. &len ZISDU-1) 0 0
Stroski plagilnega prometa (54) 0
Stroski revidiranja letnega porotila podsklada (3.500) (2.500)
Strogki obve$¢anja imetnikov investicijskih kuponov (200) (790)
Strogki tozb 0 0
Stroski davkov in drugih davicin 0 0
Strogki skrbnigkih storitev (25.367) (28.270)
Strogki obresti in drugih stroskov zadolzevanja za posoijila 0 0
Stroski v zvezi z razdelitvijo ¢istega dobicka oz. prihodkov 0 0

Celotni strogki (1.032.414) (1.058.836)

Krovni sklad Perspektiva ni imel skupnih strogkov in jih ni razporedil med podsklade.
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6.9. IZKAZ PREMOZENJA NA 31.12.2011

lzdajatelj vrednostnega papirja

Sedez

Stevilo vred.

lzvirna

Vrednost v izvirni

valuti

Vrednost v EUR

% v
sredstvih

% v izdaji

Vrednostni papirji in indtrumenti denarnega
trga, s katerimi se trguje na organiziranem
trgu vrednostnih papirjev

Delnice

KRKA (KRKG SV)

LUKA KOPER (LKPG SV)

NOVA KBM (KBMR SV)

PETROL (PETG SV)

POZAVAROVALNICA SAVA (POSR SV)
TELEKOM SLOVENIJE (TLSG SV)

Skupaj delnice v EUR

NOVARTIS (NOVN VX)

Skupaj delnice v CHF

AT&T INC. (T US)

ELI LILLY&CO. (LLY US)

MICROSOFT CORPORATION (MSFT US)
PROCTER&GAMBLE COMPANY (PG US)
WAL-MART STORES (WMT US)

THE COCA-COLA COMPANY (KO US)
Skupaj delnice v USD

Obveznice

AFINANCE (ABVIP FLOAT 12/49)

AMERICA MOVIL SAB DE C.V. (AMXLMM 4
3/4 06/17

AMERICA MOVIL SAB DE C.V. (AMXLMM 4
3/4 06/22

BANKA CELJE (BCE10)

BUNDESREPUBLIK DEUTSCLAND (DBR 5 1/2
01/04/31)

BUNDESREPUBLIK DEUTSCLAND (DBR 5 5/8
01/28)

510031102120
SI0031101346
510021104052
510031102153
510021110513
510031104290

CH0012005267

US00206R1023
US5324571083
US5949181045
US7427181091
US9311421039
US1912161007

X50283183084
X50519903743

X50519902851
510022102709
DEO001135176

DEOOO1135069

Sl
Sl
Sl
Sl
Sl
Sl

CH

us
us
us
us
us
us

NL
MX

MX
Sl
DE

DE

6.180
14.645
12.000

1.750
22.096

4.975

23.600

44.500
33.700
49.000
20.500
22.500
19.200

2.800
930

900
16.213
70.000.000

1.280

EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR

CHF

usb
usb
usb
usb
usb
usb

EUR
EUR

EUR
EUR
EUR

EUR

326.922
103.980

37.920
277.629
128.378
313.325
1.188.154
1.267.320
1.267.320
1.345.680
1.400.572
1.272.040
1.367.555
1.344.600
1.343.424
8.073.871

2.843.993
989.743

979.487
1.530.241
1.055.144

972.277

28.480.391

8.470.650
326.922
103.980

37.920
277.629
128.378
313.325

.188.154

.042.547

.042.547

.040.018

.082.442
983.105
1.056.925
1.039.184
1.038.275

6.239.949

_ e —_

20.009.741
2.843.993

989.743

979.487
1.530.241
1.055.144

972.277

93,95

27,94
1,08
0,34
0,13
0,92
0,42
1,03
3,92
3,44
3,44
3,43
3,57
3,24
3,49
3,43
3,42

20,58

66,01
9,38

3,26

3,23
5,05
3,48

3,21

0,17
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

0,00

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

0,00
0,00

0,00
0,00
0,00

0,00
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Stevilo vred. lzvirna  Vrednost v izvirni % v

lzdajatelj vrednostnega papirja Sede? . Vrednost v EUR . % v izdaji
valuta valuti sredstvih

gg}f}agﬁ?EPUB“K DEUTSCLAND (DBR21/4 - henn01135457  DE 95.000.000 EUR 996.549 996.549 3,29 0,00
gﬁj/';a)ESREPUB“K DEUTSCLAND (DBR 6 174 16601134922 DE 1280 EUR 984.253 984.253 3,25 0,00
g%afgg)EPUB“K DEUTSCLAND (DBR 6 174 6601135143 DE 63.000.000 EUR 1.011.866 1.011.866 3,34 0,00
g%afgg)EPUB“K DEUTSCLAND (DBR3 174 he60011353900  DE 85.000.000 EUR 987.158 987.158 3,26 0,00
g%g)ESREPUB“K DEUTSCLAND (DBR 6 172 5e0001135044 DE 1300 EUR 1.044.158 1.044.158 3,44 0,00
DARS (DRS3) 510032102509 S| 4595  EUR 1.969.424 1.969.424 6,50 0,00
GERMAN POST PENS (GPPS 3.375 01/16)  XS0222473877 IE 18 EUR 998.324 998.324 3.29 0,00
NOVA LIUBLIANSKA BANKA (NLB13) 510022102006 S| 693  EUR 311.873 311.873 103 0,00
'F\IL%\,/AAT\ ZJ;J)BUANSKA BANKA (NOVALI 50208414515 S 44 EUR 1.138.488 1.138.488 3.76 0,00
MARIBOR FINANCE (NOVAKR VAR 10/49)  XS0325446903 NL 1200 EUR 1.241.043 1.041.043 409 0,00
TOTAL SA (TOTAL 3 1/8 09/22) XS0541787783 FR 930 EUR 955.720 955.720 315 0,00
Skupai obveznice v EUR 20.009.741 20.009.741 66,01 i
Osfclc svreds’rvc (dencr.r?o sredstva, terjatve, 1.835.824 6,05 :
aktivne ¢asovne razmejitve)

SKUPAJ SREDSTVA 30.316.215 100,00 .
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7. POSLOVNO POROCILO IN RACUNOVODSKI IZKAZI PODSKLADA PERSPEKTIVA: WORLDSTOX

7.1. POROCILO O POSLOVANJU PODSKLADA PERSPEKTIVA: WORLDSTOX

Relativno gibanje pomembneisih delniskih indeksov primerljivosti v letu 2011 (v EUR)

110 1
95 A
80 A
65 T T T T T T T T T T T 1
dec 10 jan 11 feb 11 mar 11 apr 11 maj 11 jun 11 jul 1 avg 11 sep 11 okt 11 nov 11
| MSCIWorld (svet) SBI20 (Slovenija) S&P Global 1200 (svet)

Vir: Perspektiva DZU, Bloomberg
Podsklad Perspektiva: WorldStox je v letu 2011 zabeleZil padec vrednosti enote premozZenija v visini 19,5%.

V zacetku leta 2011 smo zaradi pri¢akovane vidje gospodarske aktivnosti s strani mednarodnih finanénih
institucij povecali izpostavljenost sektorjem, katerih poslovanje podietij je v razmerah visoke gospodarske rasti
nadpovpre¢no. Nemsko gospodarstvo je v drugem Cetrtletju doseglo najvedjo rast v zadnjih dvajsetih letih. Kljub
nizji gospodarski rasti od pri¢akovani, zaradi ohlajanja industrijske proizvodnje v ZDA in preostalih &lanicah
EMU v prvi polovici leta, so mednarodne finanéne institucije v drugi polovici leta napovedovale obéutno
izboljganje stopnje gospodarske. Struktura portfelja se v skladu s pri¢akovanii v prvi polovici leta ni spremenila.

Konec meseca julija so se razmere v evropskem ban&nem sistemu mocno zaostrile, saj so ameriske finan&ne
indtitucije in banke mo&no zmanjali izpostavljenost do evropskih bank, zaradi ¢esar je postalo financiranje v
ameriskih dolarjih oteZzeno. Evropske banke pa so zaradi sistemskega tveganja, ki ga je predstavljala
izpostavljenostjo do grskih drzavnih obveznic, zmanjgale medsebojno kreditiranje.

V zacetku septembra smo se zaradi iziemno visoke volatilnosti in vse slabgih makroekonomske slike odlotili, da
zmanj$amo sistematiémo tveganje podsklada ter v primeru nadalinjega zaostrovanja evropske krize
zavarujemo sredstva podsklada. V EMU se je gospodarstvo nekaterih drzav ¢lanic Ze kréilo, vse slabsi
makroekonomski indikatorji pa so napovedovali, da se bo poleg najbolj zadolzenih drzav gospodarstvo pri¢elo
krciti tudi v Franciji in ltaliji. Globino in trajanje upada je tezko oceniti, nadalinja pomo& Greiji v visini 130
milijarde EUR, pa se je zaradi neizpolnitve danih zavez postajala vse bolj vprasljiva. Zmanjgali smo
izpostavljenost do delniskih trgov in podjetij iz cikli¢nih sektorjev. Z naloZbo v evropske driavne obveznic z
najbolj$o boniteno oceno (AAA) smo dodatno znizali sistemati¢no tveganie.
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Gibanje €VS in VEP podsklada Perspektiva: WorldStox v letu 2011
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Vir: Perspektiva DZU

Cista vrednost sredstev podsklada Perspektiva: WorldStox je konec leta znagala 2,2 milijona EUR in se je v letu
2011 zmani$ala za 47,3%. Preteini del zmanj$anja sredstev lahko pripisemo neto izpladilom v tretiem kvartalu,
delno pa je k temu pripomogla rast vrednosti enote premozenja.

Struktura nalozb

Ob koncu leta je bilo 78% sredstev podsklada nalozenih v delnice, s katerimi se trguje na organiziranih trgih
vrednostnih papirjev. Zaradi negotovih razmer na kapitalskih trgih, ki so posledica evropske dolznidke krize, je
dele? v prvovrsine drzavne obveznice znasal 14%. Skupni delez nalozb v denarju, depozitih in potrdilih o vezani
vlogi je ob koncu leta zna3al 8%.

Po valutni strukturi so prevladovale nalozbe v USD, ki predstavljajo skoraj dobro polovico sredstev podsklada.
Petino sredstev podsklada predstavljajo nalozbe v EUR, od tega 14 o.t. naloZbe s fiksnim donosom.

Struktura nalo?b podsklada Perspektiva: WorldStox na dan 30. 12. 2011

Struktura glede na vrsto nalozb Struktura glede na valuto nalozb
ostalo DIEK CHF
obveznice 8% 8% 8%

14%

EUR
22%

GBP
3%

usb
54%

delnice
78% 5%
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Geografska struktura nalozb*

Japonska
6%

Severna
Amerika
60%

Vir: Perspektiva DZU, * upostevan je samo portfelj delnic

Panozna struktura nalozb*

Javne Surovine in
Telekom.  storitve materiali
9% 5% 2% Industrija
Informacij. 4%

tehn;?g”a Potrosne
dobrine

4%

Zdravstvo Osnovne
35% potrebscine
32%
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7.2. BILANCA STANJA NA DAN 31.12.2011

SREDSTVA
Denarna sredstva

Vrednostni papirji in indtrumenti denarnega trga, s katerimi se trguje na
organiziranem trgu vrednostnih papirjev

Terjatve
Skupaj sredstva

OBVEZNOSTI DO VIROV SREDSTEV

Poslovne obveznosti
obveznosti iz upravljanja
druge poslovne obveznosti

Pasivne ¢asovne razmejitve

Obveznosti do nalozbenikov v enote premozenia
nominalna vrednost vplaganih enot premoZenja
vpladani preseZek enot premozenja
preneseni Cisti dobicek ali prenesena ¢&ista izguba iz prejénijih obracunskih
obdobij

nerazdeljeni Cisti dobicek ali &ista izguba obradunskega obdobja

Skupaj obveznosti do virov sredstev

31.12.2011

176.569

2.019.621

812

2.197.002

3.944
3.644
300

1.914

2.191.144
3.040.407
727.900

(317.865)
(1.259.298)

2.197.002

V EUR

31.12.2010

86.654

4.083.620

852

4.171.126

10.296
8.680
1.616

2.127
4.158.703

4.644.250
(46.523)

(826.461)
387.437

4.171.126
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7.3. 1ZKAZ POSLOVNEGA IZIDA ZA OBDOBIJE OD 1.1. DO 31.12.2011

PRIHODKI

Prihodki od obresti

Prihodki od dividend

Drugi finanéni prihodki

Iztrzeni dobicki pri nalozbah
Neiztrzeni dobicki pri nalozbah
Drugi prihodki

Skupaj prihodki

ODHODKI

Odhodki v zvezi z druzbo za upravljanje
Odhodki v zvezi z banko skrbnico

Odhodki v zvezi z revidiranjem

Odhodki v zvezi z obve$¢anjem naloZbenikov
Odhodki v zvezi s trgovanjem

Odhodki za obresti

Drugi finanéni odhodki

lztrzene izgube pri nalozbah

Neizirzene izgube pri nalozbah
Drugi odhodki

Skupaj odhodki
Cisti dobi&ek ali izguba

Izenalenie prihodka za vpla¢ane enote premozenia
Izenalenie prihodka za izpladilo odkupne vrednosti enote premozenja

Nerazdeljeni ¢isti dobi¢ek ali izguba

Cisti dobi¢ek ali izguba na enoto premozenja glede na §tevilo enot
premoZenja v obtoku na dan sestavitve bilance stanja

2011

11.579
77.073
322.486
367.624
76.307
1.158

856.227

(79.298)
(5.843)
(1.750)

(200)
(26.983)
(10.294)

(307.058)
(1.580.452)
(103.593)
4)

(5
(2.115.525)

(1.259.298)

(28.175)
756.075

(531.398)

(4,14)

V EUR

2010

0
46.068
509.263
195.534
629.315
0

1.380.180

(81.876)
(2.654)
(1.250)
(790)
(30.689)
0
(207.910)
(544.520)
(123.054)
0
(992.743)

387.437

(788.905)
742.382

340.914

0,83
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7.4.1ZKAZ DENARNIH TOKOV ZA OBDOBJE OD 1.1. DO 31.12.2011

Prejemki od vplagil enot premozenia
lzdatki za izpladilo odkupnih vrednosti enot premoZenja
Prese¥ek prejemkov (izdatkov) pri $iritvi poslovania

Prejemki pri prodaiji nalozb

lzdatki pri nakupu nalozb

Prejemki od udenarijenih terjatev

Izdatki za placilo obveznosti

PreseZek prejemkov (izdatkov) pri upravljanju premoZenia

Presezek prejemkov (izdatkov) pri iritvi poslovanija in pri upravljaniju
premozenija

Kon&no stanje denarnih sredstev
Presezek prejemkov (izdatkov) v obdobju
Za&etno stanje denarnih sredstev

2011

1.607.313
(2.306.423)
(699.110)

8.117.577
(7.304.576)
77.238
(101.214)
789.025

89.915

176.569
89.915
86.654

V EUR
2010

4.101.524
(2.719.074)
1.382.450

6.383.449
(7.750.836)
50.088
(131.508)
(1.448.807)

(66.357)

86.654
(66.357)
153.011
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7.5. 1IZKAZ GIBANJA VREDNOSTI ENOT PREMOZENJA

7.5.1. 1ZKAZ GIBANJA VREDNOSTI ENOT PREMOZENJA ZA OBDOBJE 1.1. DO 31.12.2011

Vplacani presezek enot premozenia

. . : Preneseni isti Nerazdeljeni isti
Nominalna vrednost Vroc.:vunom sprofi -y, «unani sprotni  dobicek ali ¢ista  dobicek ali ¢ista
vpla¢anih enot dobicek ('ZQUbO) V' dobi¢ek (izguba) v = izguba iz prej¥njih izguba
premozenia Cent - ceni izplaganih enot  obracunskih obracunskega
prodanih/splacanih " ZPlecon obdobi obdobio
enot premozenja
Stanje 1.1.2011 4.644.250 - - (485.547)
- vpla&ani investicijski kuponi 1.816.223 (28.175) - (189.886)
- izpla&ani investicijski kuponi (3.420.066) - 756.075 357.568
- ¢isti dobicek (izguba) obdobja - - - (1.259.298)
Stanje 31.12.2011 3.040.407 (28.175) 756.075 (317.865) (1.259.298)

V EUR

Skupaij

4.158.703
1.598.162
(2.306.423)
(1.259.298)

2.191.144
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7.5.2. 1ZKAZ GIBANJA VREDNOSTI ENOT PREMOZENJA ZA OBDOBJE 1.1. DO 31.12.2010

Vplacani presezek enot premozenia

. . : Preneseni isti Nerazdeljeni isti
Nominalna vrednost VFCI(.ZVUHOF?I sprofni Vragunani sprotni |~ dobicek ali ¢ista  dobicek ali Cista
vpla¢anih enot dobicek ('ZQUbO) V' dobicek (izguba) v  izguba iz prejgniih izguba
premozenia et ceni izplaanih enot  obracunskih obracunskega
prodanih/vplacanih " EPI0Con™ obdobi obdobio
enot premozenja

Stanje 1.1.2010 3.216.422 (826.461)

- vplacani investicijski kuponi 4.886.079 (788.905)

- izpla&ani investicijski kuponi (3.458.251) 742.382

- ¢isti dobicek (izguba) obdobja 387.437

Stanje 31.12.2010 4.644.250 (788.905) 742.382 (826.461) 387.437

V EUR

Skupaij

2.389.961
4.097.174
(2.715.869)

387.437

4.158.703



Krovni sklad Perspektiva, podsklad Perspektiva

: WorldStox

7.6. 1ZKAZ GIBANJA ENOT PREMOZENJA

+ Zacetno stanje 1.1.
+ Prodaija (vpladila)

— Odkupi (izplatila)

= Konéno stanje 31.12.

V enotah premozenja

2011

464.425,0140
181.622,3365
(342.006,6294)
304.040,7211

2010

321.642,2391
488.607,8480
(345.825,0731)
464.425,0140

7.7. POJASNILA POSAMEZNIH RESITEV IN VREDNOTEN)

a) Stevilo enot premozenja podsklada Perspektiva: WorldStox v obtoku na dan 31.12.2011 zna¥a
304.040,7211 enot.

b) Pri vrednotenju finan&nih naloZb podsklada Perspektiva: WorldStox ni bila uporabliena metoda skupnega
ovrednotenja, zato je u&inek skupnih ovrednotenj O EUR.

c) Instrumenti za obvladovanje tveganj podsklada niso bili uporabljeni.

¢) Podsklad Perspektiva: WorldStox nima zastavljenih ali posojenih vrednostnih papirjev.

d) Podsklad Perspektiva: WorldStox ni oblikoval popravkov vrednosti nalozb.

e) Podatki o $tevilu ve&jih nakupov in ve&jih prodaj investicijskih kuponov:

Stevilo prodaj

Vpla&ani znesek v EUR Stevilo nakupov

Od Do

0 49.999 558 42
50.000 © 4 6
Skupaj 562 48

f) Druge poslovne obveznosti v viini 300 EUR obveznosti za izplacila enot premozZenja podsklada.

g) Ocenjujemo, da se do izdaje letnega porodila niso pojavili dogodki, ki bi vplivali na ra¢unovodske izkaze
podsklada.

h) Podsklad v letu 2011 ni uporabljal posebnih nalozbenih tehnik in orodij upravljanja nalozb.
i) Podsklad Perspektiva: WorldStox se ni zadolZeval.

i)V poslovnem letu 2011 ni bilo izvedenih nakupov in prodaj vrednostnih papirjev, ki niso razvri¢eni med
finan¢na sredstva, izmerjena po posteni vrednosti prek poslovnega izida. Stroski s transakcijami niso nastali.
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7.8. POJASNILA POSAMEZNIH VRST STROSKOV, KI TVORIJO CELOTNE STROSKE

Vrsta stroska V EUR

2011 2010
Stroski provizije za upravljanje (79.298) (81.876)
Strogki posredovanija pri nakupu in prodaiji vrednostnih papirjev (26.983) (30.689)
Strogki klirinsko depotne druzbe (61. &len ZISDU-1) (54) 0
Stroski plagilnega prometa 0 0
Stroski revidiranja letnega porotila podsklada (1.750) (1.250)
Strogki obve$¢anja imetnikov investicijskih kuponov (200) (790)
Strogki tozb 0 0
Stroski davkov in drugih davicin 0 0
Strogki skrbnigkih storitev (5.843) (2.654)
Strogki obresti in drugih stroskov zadolzevanja za posoijila 0 0
Stroski v zvezi z razdelitvijo ¢istega dobicka oz. prihodkov 0 0

Celotni strogki (114.128) (117.259)
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7.9. 1ZKAZ PREMOZENJA NA 31.12.2011

lzdajatelj vrednostnega papirja

Sedez

Stevilo vred.

lzvirna
valuta

Vrednost v izvirni

valuti

Vrednost v EUR

% v
sredstvih

% v izdaji

Vrednostni papirji in in§trumenti denarnega
trga, s katerimi se trguje na organiziranem
trgu vrednostnih papirjev

Delnice

DEUTSCHE TELEKOM AG (DTE GY)
MERCK KGAA (MRK GY)

Skupaij delnice v EUR

NESTLE SA (NESN VX)

NOVARTIS (NOVN VX)

Skupaj delnice v CHF

CARLSBERG (CARLB DC)

NOVO NORDISK (NOVOB DC)

Skupaj delnice v DKK

FUJITSU (6702 JP)

JFE HOLDINGS (5411 JP)

Skupaj delnice v JPY

AMGEN INC (AMGN US)

AT&T INC. (T US)

ELI LILLY&CO. (LLY US)

EXELON CORP (EXC US)

KRAFT FOODS INC-CLASS A (KFT US)
LIFEPOINT HOSPITALS (LPNT US)
LOCKHEED MARTIN CORP (KMT US)
MCDONALD' S CORPORATION (MCD US)
MICROSOFT CORPORATION (MSFT US)
PFIZER INC. (PFE US)
PROCTER&GAMBLE COMPANY (PG US)
WAL-MART STORES (WMT US)

THE COCA-COLA COMPANY (KO US)
Skupaj delnice v USD

BRITISH AMERICAN TOBACCO P.L.C. (BATS
LN)

DE0005557508
DE0006599905

CHO0038863350
CHO0012005267

DKO010181759
DK0060102614

JP3818000006
JP3386030005

US0311621009
US00206R1023
US5324571083
US30161N1019
US50075N1046
US53219L1098

US5398301094
Us5801351017
US5949181045
US7170811035
US7427181091

US9311421039
US1912161007

GB0002875804

DE
DE

CH
CH

DK
DK

JP
JP

us
us
us
us
us
us
us
us
us
us
us
us
us

GB

8.500
1.100

1.850
1.900

1.480
980

18.000
2.600

1.800
3.600
2.700
2.300
2.950
2.630
1.200

790
3.900
5.200
1.650
1.770
1.115

2.100

EUR
EUR

CHF
CHF

DKK
DKK

JPY
JPY

usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb

GBP

75.353
84.733
160.086
99.900
102.030
201.930
599.400
646.800
1.246.200
7.200.000
3.624.400
10.824.400
1156.578
108.864
112.212
99.751
110.212
97.704
97.080
79.261
101.244
112.528
110.071
105.775
78.016
1.328.296

64.165

2.019.621

1.705.261
75.353
84.733

160.086
82.182
83.934

166.116
80.627
87.003

167.630
71.856
36.172

108.028
89.325
84.136
86.724
77.093
85.178
75.512
75.029
61.257
78.247
86.968
85.070
81.749
60.296

1.026.584

76.817

91,93

77,62
3,43
3,86
7,29
3,74
3,82
7,56
3,66
3,95
7,61
3,27
1,65
4,92
4,07
3,83
3,95
3,51
3,88
3,44
3,42
2,79
3,56
3,96
3,87
3,72
2,74

46,74

3,50

0,00
0,00

0,00
0,00

0,00
0,00

0,00
0,00

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

0,00
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Stevilo vred. lzvirna  Vrednost v izvirni %

lzdajatelj vrednostnega papirja Sede? papiriev  valuta valuti Vrednost v EUR sredsfviF\: % v izdaiji
Skupaij delnice v GBP 64.165 76.817 3,50 -
Obveznice 314.360 14,31
g?}?ﬁEg?fPUBUK DEUTSCLAND (DBR 5 1/2 DEOO01135176 DE 5.200.000 EUR 78.382 78.382 3,57 0,00
(E;L]J/NQ%ESREPUB“K DEUTSCLAND (DBRS5/8 - pegao1135069  DE 110 EUR 83.555 83.555 3,80 0,00
(E;g/Nc)agS]I)QEPUBLIK DEUTSCLAND (DBR 2 1/4 DEO0O01135457 DE 7.200.000 EUR 75.528 75.528 3,44 0,00
gﬁJZZ)ESREPUB“K DEUTSCLAND (DBR6 174 pegno1134922  DE 100 EUR 76.895 76895 3,50 0,00
Skupaj obveznice v EUR 314.360 314.360 14,31 -
Osfclc vsredstvo (denc.l.rno sredstva, terjatve, 177381 8,08 _
aktivne &asovne razmeiitve)

SKUPAJ SREDSTVA 2.197.002 100,00 -
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1. MNENJA

1.1. Porotilo o usklajenosti nalozb vzajemnega sklada z ZISDU-1

Upravljaveu Krovnega sklada PERSPEKTIVA

Poroéilo o usklajenosti nalozb Krovnega sklada
PERSPEKTIVA z ZISDU-1

Revidirali smo usklajenost nalozb Krovnega sklada PERSPEKTIVA in njegovih podskladov
Perspektiva: Worldmix, Perspektiva: EmergingStox, Perspektiva: EurAsiaStox, Perspektiva:
SpecialOpportunities, Perspektiva: WorldStox, Perspektiva: ResourceStox, Perspekitva:
BalkanStox z dolo&¢bami ZISDU-1, Sklepom o nalozbah investicijskega sklada (Uradni list RS, §t.
80/03. 87/05 in 31/08), izdanim na podlagi prvega odstavka 77. ¢lena ZISDU-1, drugimi
dologbami ZISDU-1 v zvezi z nalozbami ter z dolo¢bami pravil upravljanja v poslovnem letu,
kon¢anem na dan 31. december 2011. Za usklajenost nalozb je odgovoren upravljavec Krovnega
sklada PERSPEKTIVA, to je druzba PERSPEKTIVA DZU, druzba za upravljanje investicijskih
skladov, d.o.0.. Nasa naloga je izraziti mnenje na podlagi opravljene revizije.

PEVIZIJSKADRUZBA

Revizijo smo opravili v skladu z mednarodnimi standardi revidiranja, ZISDU-1 ter Sklepom o
revizijskem pregledu letnega porocila investicijskega sklada (Uradni list RS, §t. 55/09; odslej
Sklepa). Ti standardi, ZISDU-1 in Sklep zahtevajo od nas naértovanje in izvedbo revizije za
pridobitev primernega zagotovila, da so nalozbe Krovnega sklada PERSPEKTIVA in vseh
njegovih podskladov v skladu z ZISDU-1. Revizija vkljuuje preizkuSevalno preverjanje in
presojanje ustreznih dokazov o usklajenosti nalozb z ZISDU-1, Sklepom o naloZbah
investicijskega sklada, drugimi dolo¢bami ZISDU-1 v zvezi z nalozbami in dolo€ili pravil
upravljanja. Prepri¢ani smo, da je opravljena revizija primerna podlaga za nase mnenje.

Po nasem mnenju so nalozbe Krovnega sklada PERSPEKTIVA in njegovih podskladov

Perspektiva: Worldmix, Perspektiva: EmergingStox, Perspektiva: EurAsiaStox, Perspektiva:

SpecialOpportunities, Perspektiva:  WorldStox, Perspektiva: ResourceStox, Perspekitva:

BalkanStox v letu, ki se je koncalo 31. decembra 2011 v vseh pomembnih pogledih skladne z
< ZISDU-1, Sklepom o nalozbah investicijskega sklada, drugimi dolo¢bami ZISDU-1 v zvezi z
nalozbami, ter z dolo¢bami pravil upravljanja.
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Ljublianska cesta 41, 8000 Novo mesto, Slovenija, tel.: +386 07/337 71 10, fax +386 07/337 71 18, E-mail: dinamic@dinamic.si, reg. sodisce Novo mesto,
it reg. viadka: 1/02804/00, posiovni radun pri Hypo Alpe-Adria-Bank d. d.: 33000-0002263185, matitna stevilla: 5694277, davéna Sevilka: 49611208, osnovni kapital: 29.505,00 ELR
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1.2. Porotilo o vrednosti enote premoZenja vzajemnega sklada

Upravljavcu Krovnega sklada PERSPEKTIVA

Poroc¢ilo o vrednosti enote premoZenja

Revidirali smo pravilnost izra¢una vrednosti enote premoZenja vseh podskladov Krovnega sklada
PERSPEKTIVA in njegovih podskladov Perspektiva: Worldmix, Perspektiva: EmergingStox,
Perspektiva: EurAsiaStox, Perspektiva: SpecialOpportunities, Perspektiva: WorldStox, Perspektiva:
ResourceStox, Perspekitva: BalkanStox za poslovno leto, ki se je koncalo 31. decembra 2011. Za
pravilnost izratuna vrednosti enote premoZenja je odgovoren upravljalec Krovnega sklada
PERSPEKTIVA, to je druzba PERSPEKTIVA DZU, druzba za upravljanje investicijskih skladov,
d.0.0... Nasa naloga je izraziti mnenje na podlagi opravljene revizije.

RBEVIZIJSKADRUZEA

Revizijo smo opravili v skladu z mednarodnimi standardi revidiranja ter Sklepom o revizijskem
pregledu letnega porocila investicijskega sklada (Uradni list RS, 3t. 55/09; odslej Sklepa). Ti
standardi in Sklep zahtevajo od nas nalrtovanje in izvedbo revizije za pridobitev primernega
zagotovila, da je vrednost enote premoZenja vseh podskladov Krovnega sklada PERSPEKTIVA
izracunana v skladu z ZISDU-1. Revizija vklju€uje preizkuSevalno preverjanje ustreznih dokazov o
spostovanju zakonodaje ter presojanje spodtovanja pravil o izratunu vrednosti enote na nakljuéno
izbrane datume. Prepri¢ani smo, da je opravljena revizija primerna podlaga za nade mnenje.

Po nasem mnenju je Krovni sklad PERSPEKTIVA v poslovnem letu, ki se je koncalo 31.
decembra 2011, vrednosti enote premozenja vseh podskladov Perspektiva: Worldmix, Perspektiva:
EmergingStox, Perspektiva: FEurAsiaStox, Perspektiva: SpecialOpportunities, Perspektiva: WorldStox,
Perspektiva: ResourceStox, Perspekitva: BalkanStox v vseh pomembnih pogledih izracunaval v skladu
s predpisi in na podlagi racunovodskih izkazov, sestavljenih na podlagi Sklepa o vsebini letnega in
polletnega poroéila investicijskega sklada, dolodenega v prvem odstavku 89. ¢lena ZISDU-1, in ob
upostevanju dolocb ZISDU-1.

"
A

V Novem mestu, 23. aprila 2012

ZPMIC ‘;‘(D DINAMIC d.o.0., revizijska druzba
# -0 Sandi Kranje, univ, dipl. ekon.
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Ljublianska cesta 41, 8000 Novo mesto, Slovenija, tel.: +386 07/337 71 10, fax +386 07/337 71 18, E-mail: dinamic@dinamic.si, reg. sodiife Novo mesto,
&t reg. viadka: 1/02804/00, posiovni radun pri Hypo Alpe-Adria-Bank d. d.: 33000-0002263195, matiéna Stevilka: 5694272, daving Stevilka; 49611208, osnowni kapital: 29.805,00 EUR

107



1.3. Porotilo o izpolnjevanju pravil o obvladovaniju tvegani

Upravljavcu Krovnega sklada PERSPEKTIVA

Poro¢ilo o izpolnjevanju pravil o obvladovanju tveganj, ki jih je za
Krovni sklad PERSPEKTIVA in vse njegove podsklade predpisala
druzba za upravljanje

Revidirali smo izvajanje ukrepov iz Naérta za obvladovanje tveganj Krovnega sklada
PERSPEKTIVA in vseh njegovih podskladov Perspektiva: Worldmix, Perspektiva: EmergingStox.,
Perspektiva: EurAsiaStox, Perspektiva: SpecialOpportunities, Perspektiva: WorldStox, Perspektiva:
ResourceStox, Perspekitva: BalkanStox v poslovnem letu, ki se je kongalo 31. decembra 2011, ki
jih je zanj predpisala in sprejela druzba PERSPEKTIVA DZU, druzba za upravljanje investicijskih
skladov, d.o.0.. Za izvajanje predpisanih ukrepov in naértov obvladovanja tveganj je odgovoren
upravljavec Krovnega sklada PERSPEKTIVA, to je druzba PERSPEKTIVA DZU, druzba za
upravljanje investicijskih skladov, d.o.o.. Nasa naloga je izraziti mnenje na podlagi opravljene
revizije.

9,
<
%
a

REVIZIJSKA DRUZBA

Revidirali smo v skladu z mednarodnimi standardi revidiranja, ter Sklepom o revizijskem pregledu
letnega porotila investicijskega sklada (Uradni list RS, st. 55/09; odslej Sklepa). Ti standardi in
Sklep zahtevajo od nas na¢rtovanje in izvedbo revizije za pridobitev primernega zagotovila, da se
naérti in ukrepi, namenjeni obvladovanju tveganj Krovnega sklada PERSPEKTIVA in vseh
njegovih podskladov, spostujejo in izvajajo. Revizija vkljuCuje preizkusevalno preverjanje ter
presojanje ustreznih dokazov o obstoju, izvajanju in spodtovanju pravil obvladovanja tvegan;.
Prepricani smo, da je opravljena revizija primerna podlaga za naSe mnenje.

Po nasem mnenju so Krovni sklad PERSPEKTIVA in vsi njegovi podskladi Perspektiva: Worldmix,
Perspektiva: EmergingStox, Perspektiva: EurAsiaStox, Perspektiva: SpecialOpportunities, Perspektiva:
WorldStox, Perspektiva: ResourceStox, Perspekitva: BalkanStox v poslovnem letu, ki se je koncalo 31.
decembra 2011, v vseh pomembnih pogledih izpolnjevali ukrepe in nacrte iz pravil o obvladovanju
tveganj iz prvega odstavka, ki jih je za njih predpisala druzba PERSPEKTIVA DZU, druzba za
upravljanje investicijskih skladov, d.o.o..

V Novem mestu, 23. aprila 2012
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Ljubljanska cesta 41, 8000 Nove mesto, Slovenija, tel.; +386 07/337 71 10, fax +386 07/337 71 18, E-mail: dinamic@dinamic.si, reg. sodidle Novo mesto,
st reg. viadka: 1/02804/00, posiovni radun pr Hypo Alpe-Adria-Bank d. d.: 33000-0002263195, matidna Sevilka: 5694272, davéna Stevilka: 49611208, osnowni kapital: 29.805,00 EUR
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1.4. Porotilo o pravilnosti in popolnosti obvestil in poro¢il

C

Upravljavcu Krovnega sklada PERSPEKTIVA

Porodilo o pravilnosti in popolnosti obvestil in poro¢il
Agenciji za trg vrednostnih papirjev

Revidirali smo pravilnost in popolnost obvestil in poro¢il Krovnega sklada PERSPEKTIVA in
vseh njegovih podskladov Perspektiva: Worldmix, Perspektiva: EmergingStox, Perspektiva:
EurAsiaStox, Perspektiva:  SpecialOpportunities, Perspektiva:  WorldStox,  Perspektiva:
ResourceStox, Perspekitva: BalkanStox za poslovno leto, konéano 31. decembra 2011 in njihovo
skladnost s stanjem, ki je razvidno iz revidiranih racunovodskih izkazov. Za pravilnost in
popolnost obvestil in poroéil ter njihovo skladnost s stanjem, ki je razvidno iz revidiranih
raéunovodskih izkazov, je odgovoren upravljavec Krovnega sklada PERSPEKTIVA. to je
druzba PERSPEKTIVA DZU, druzba za upravljanje investicijskih skladov, d.o.0.. Na3a naloga je
izraziti mnenje na podlagi opravljene revizije.

DINA

Revizijo smo opravili v skladu z mednarodnimi standardi revidiranja, ter Sklepom o revizijskem
pregledu letnega porocila investicijskega sklada (Uradni list RS, &t. 55/09; odslej Sklepa). Ti
zahtevajo od nas nadrtovanje in izvedbo revizije za pridobitev primernega zagotovila, da
obvestila in porocila ne vsebujejo napacnih navedb ter da so skladna s stanji iz revidiranih
racunovodskih izkazov. Revizija vkljuduje preizkusevalno preverjanje dokazov, da so obvestila in
poro¢ila posredovana agenciji, skladna namenom, vsebini, naéinom in roki poro¢anja. Prepricani
smo, da je opravljena revizija primerna podlaga za naSe mnenje.

Po nasem mnenju so obvestila in porocila Krovnega sklada PERSPEKTIVA in vseh njegovih
podskladov Perspektiva: Worldmix, Perspektiva: EmergingStox, Perspektiva: EurAsiaStox,
Perspektiva:  SpecialOpportunities, Perspektiva:  WorldStox, Perspektiva:  ResourceStox,
Perspekitva: BalkanStox . ki jih je posredovala Agenciji za trg vrednostnih papirjev, v poslovnem
letu, ki se je koncalo 31. decembra 2011, v vseh bistvenih pogledih pravilna in popolna ter
skladna s stanjem, ki je razvidno iz revidiranih racunovodskih izkazov Krovnega sklada
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REVIDIRANJE, SVET

Liubljanska cesta 41, 8000 Novo mesto, Slovenija, tel.: +386 07/337 71 10, fax +386 07/337 71 18, E-mail: dinamic@dinamic_si, reg. sodifée Novo mesto,
&, g, vialka: 1/02804/00, pasiovni raéun pri Hypo Alpe-Adria-Bank d. d.: 33000-0002263195, matiéna Hevilka: 5694272, davira Sevika; 49611208, csnovri kapital: 29.805,00 EUR
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