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Spletna stran: www.kd-fd.si

KD d. d. je krovna druzba Skupine KD, ki posluje v naslednjih dejavnostih:
- zavarovalnistvo,
- upravljanje investicijskih skladov,
- kapitalske nalozbe in nepremicnine.

KD d. d. pomembne dogodke skladno z zakonskimi obveznostmi redno objavlja na spletnem portalu Ljubljanske
borze vrednostnih papirjev SEOnet in na spletni strani druzbe www.kd-fd.si.
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Milan KneZevi€, predsednik upravnega odbora

Sergej Racman, namestnik predsednika upravnega odbora
Matjaz Gantar, &lan upravnega odbora in izvrsni direktor
Aleksander Sekavénik, ¢lan upravnega odbora

Tomaz Butina, ¢lan upravnega odbora
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POMEMBNEJSI DOGODKI V OBDOBJU
(od 1. julija do 19. novembra 2012)

Julij

Druzba KD Group je z dnem 11. 7. 2012 zakljucila postopek prodaje, s katerim je Factor banka postala
lastnica 100 odstotnega deleza druzbe KD Banka.

V' Adriaticu Slovenici so oblikovali novo zivljenjsko zavarovanje VITA AS 50 PLUS, ki je prilagojeno
trzenju preko direktne posSte. Zavarovanje nudi kritie za primer smrti z bogatim dodatnim nezgodnim
kritjem.

Zavarovalnica Adriatic Slovenica je priGela z obsezno akcijo pospeSevanja prodaje dopolnilnega
zdravstvenega zavarovanja med obstojeCimi zavarovanci avtomobilskih in premoZenjskih zavarovanj, ki
je trajala Se v avgustu, septembru in oktobru.

Zavarovalnica KD Zivlienje je uspe$no zakljugila prodajo omejene izdaje Fondpolice Potencial,
zavarovanja vezanega na dolZniSki vrednostni papir, izdan s strani BNP Paribas.

KD Skladi so uvedli dokument s kljuénimi podatki za vlagatelje. V skladu z novo zakonodajo, ki ureja
vzajemne sklade, je bil spremenjen nacin informiranja strank, ki pristopajo k vzajemnim skladom.
Dokument s kljuCnimi podatki za vlagatelje je nadomestil izvleCek sklada in vsebuje podatke, s katerimi
lahko stranka laZje razume naravo in tveganje nalozb v doloenem skladu.

Novi ¢lan uprave KD Investments, Zagreb, Zvonimir Mari€, je dobil licenco za naslednja 4 leta in sedaj
sestavlja upravo druzbe skupaj s predsednikom Brankom Gladovi¢em.

KD Ke$ Depozit, novi odprti investicijski sklad druzbe KD Fondovi, Skopje, je prejel dovolienje za
ustanovitev s strani komisije za vrednostne papirje Republike Makedonije.

Luka Podlogar je nastopil 4-letni mandat ¢lana uprave druzbe KD Skladi.

30. 8. 2012 je bila izvedena 18. skupS¢ina delniCarjev druzbe KD.

KD Group je prejela sklep Okroznega sodi$¢a v Ljubljani, s katerim je registrsko sodi¢e ustavilo
postopek vpisa skupSCinskega sklepa glede odobrenega kapitala in predloga za vpis spremembe statuta
z dne 31. 8. 2011, in sklep Okroznega sodi§¢a v Ljubljani, s katerim je sodis¢e ustavilo postopek v
gospodarskem sporu zaradi toZbe druzbe Marles za izpodbijanje sklepa 16. skup$¢ine delniCarjev glede
sprememb statuta druzbe. Postopek vpisa v sodni register in postopek v gospodarskem sporu sta bila
ustavljena zaradi umika predloga za vpis spremembe statuta v sodni register s strani druzbe KD Group
ter umika tozbe s strani druzbe Marles, ki sta ju druzbi vioZili na podlagi sklepa 17. skupS¢ine delnicarjev
KD Group dne 7. 6. 2012, s katerim so delniCarji preklicali sklep 16. skupS¢ine delnicarjev KD Group o
spremembi statuta druZzbe in odobrenem kapitalu.

Po lanski uspesni prodaji zavarovanja za oblike Zzenskega raka ONA AS je zavarovalnica Adriatic
Slovenica preko direktne poSte moSkim ponudila novo zivljenjsko zavarovanje ON AS, akcijo pa so
ponovili tudi septembra in oktobra. Zavarovanje nudi izplaCilo ob primeru postavitve diagnoze moskega
raka, nadomestilo za zdravljenje moSkega raka ter v primeru smrti zaradi katerekoli oblike raka.

Pred zaCetkom novega Solskega in Studijskega leta je zavarovalnica Adriatic Slovenica pripravila
kakovostno ponudbo nezgodnih zavarovanj za predSolske otroke, Solarje in dijake z izjemno Sirokim
naborom kritij. Akcija pospeSevanja prodaje Solskih nezgodnih zavarovanj je potekala preko razli¢nih
prodajnih kanalov (internet, mobilno sklepanje, direktna posta, zlozenke) in s Stevilnimi aktivnostmi
(nagradne igre).

V €asu poletnih olimpijskih iger v Londonu je zavarovalnica Adriatic Slovenica izvedla Stevilne aktivnosti
za promocijo olimpijskega duha in promocijo sponzorstva slovenskim olimpijskim reprezentancam, ki v
druzbi teCe ze dve desetletji.

V zavarovalnici KD Zivljenje so pripravili novo dodatno Zivljenjsko zavarovanje Bolj$e Zivijenje z novo
storitvijo - sploSno DNK analizo in zdravniskim posvetom.
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KD Zivlienje je uvedla Akcijo »5 LET +, ki je namenjena obdelavi in nadgradniji Zivljenjskih zavarovanj,
ki so v veljavi vsaj 5 let.

September

KD je prejela odredbo Agencije za zavarovalni nadzor (AZN), s katero AZN z dnem vrocitve odredbe
prepoveduje izpladilo dela bilanénega dobi¢ka v visini 9.321.800 evrov za izplacilo dividende
delni¢arjem, imetnikom imenskih delnic SKDR na nacin dolocen v sklepu 2.a, ki je bil sprejet na 18.
skup&€ini KD dne 30. 8. 2012 in nalaga upravnemu odboru KD, da v roku 40 dni od vroditve odredbe
skli¢e in izvede skupSCino ter delniCarjem predlaga nov sklep o uporabi bilanénega dobicka, tako da bo
bilanéni dobiek za leto 2011 uporabljen za oblikovanje drugih rezerv iz dobiCka in/ali se kot
nerazporejen prenesel v prihodnje leto.

Nadzomi svet zavarovalnice KD Zivljenja deluje v novi sestavi: Jure Kvaternik (predsednik), mag. Andrej
Nemec (namestnik) in Simona Jamnik Cok (¢lanica).

Zavarovalnica Adriatic Slovenica je dopolnila ponudbo zavarovanj, ki jih je mogoge skleniti preko
mobilnega telefona. Od septembra je mogocCe preko mobilne aplikacije AS POLICA preko mobilnega
telefona poleg zavarovanja Tujina AS skleniti tudi dopolnilno zdravstveno zavarovanje in Solsko
nezgodno zavarovanje.

V' zavarovalnici Adriatic Slovenica so septembra in oktobra izvedli obsezno akcijo pospeSevanja
sklenitev dopolnilnih zdravstvenih zavarovanj med mladimi. Akcija je Studente ozaveS¢ala tudi o
pomembnosti urejenega dopolnilnega zdravstvenega zavarovanja ob izgubi statusa Studenta,
pospremila pa jo je priviatha nagradna igra.

Zavarovalnica Adriatic Slovenica je 14. 9. 2012 pripravila dobrodelni golf turnir za poslovne partnerije,
namenjen zbiranju sredstev za Drustvo bolnikov z limfomom.

Kot uradna zavarovalnica Nogometne zveze Slovenije je zavarovalnica Adriatic Slovenica 7. 9. 2012 22
otrokom, nagrajencem nagradne igre "Uresni¢imo otroske sanje" omogocila, da so pred nogometno
tekmo slovenske in Svicarske reprezentance na igri¢e pospremili nogometa3e izbranih vrst.

Skladno z evropsko direktivo so v Adriaticu Slovenici poenotili cenike zavarovanja za tezke bolezni in
operacije, ki ne vsebuijejo veé diferenciacije glede na spol.

Skupina KD Group, v okviru katere predstavijata kljucni dejavnosti zavarovalnistvo in upravijanje
premozenja, se je na stanje v finanénem in gospodarskem sektorju odzvala z novo strategijo razvoja
skupine za uspeSno dolgoro¢no in stabilno poslovanje. Z novo strategijo se skupina preoblikuje iz
finan¢nega v zavarovalniski holding. Mocna regijska zavarovalniSka skupina bo s sinergijskimi ucinki
zagotavljala dolgoro¢no rast in razvoj skupine, ki ji zaupa preko pol milijona strank.

Upravni odbor druzbe KD Group je dne 27. 9. 2012 za izvrSna direktorja druzbe, ki nista Clana
upravnega odbora, imenoval Willema Jacoba Westerlakna in Matijo Senka. Nova izvréna direktorja sta
mandat nastopila 1. 10. 2012, njun mandat traja do 16. 11. 2013. Zaradi dolocb statuta druzbe KD
Group, ki omejuje Stevilo izvrsnih direktorjev na Stiri, je Juretu Kvaterniku s 1. 10. 2012 sporazumno
prenehal mandat izvrSnega direktorja, v Skupini KD Group pa Se naprej pokriva finance, kontroling in
raunovodstvo.

V KD Zivljenju so v septembru stekle priprave na spremembe ponudbe in prenovo produktov zaradi
enotne obravnave zavarovanih oseb po spolu, ki bodo zagele veljati z 21. 12. 2012.

V septembru in oktobru je na KD Skladih potekala marketinSka akcija, v kateri so bili viagatelji opro$&eni
vstopnih stroskov v sklad KD Tehnologija.

KD Skladi so se udelezili investitorskega sejma in konference Investo Expo, ki sta se odvijala v
Cankarjevem domu v Ljubljani.

Nadzomi svet druzbe za upravijanje KD Skladi deluje v novi sestavi: Willem Jacob Westerlaken
(predsednik), Matija Senk (namestnik) in Jure Kvaternik (lan).

Nadzorni svet zavarovalnice Adriatic Slovenice deluje v novi sestavi: Matjaz Gantar (predsednik), ter
Clani Aljos8a Tomaz, Tomaz Butina, Aleksander SekavCnik, Sergej Racman, Ljuba MiljuSevi¢
(predstavnica zaposlenih), Viliem KopSe (predstavnik zaposlenih) in Matjaz Pavlin (predstavnik
zaposlenih).
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e Nadzomi svet druzbe za upravijanje KD Investments, Zagreb, deluje v novi sestavi: Matej Tomazin
(predsednik), Luka Podlogar (namestnik) in mag. Luka Flere (€lan).

e Druzba KD Fondovi Skopje je priCela s trzenjem novega odprtega investicijskega sklada KD Ke$
Depozit, ki investira v nizko tvegane obveznice in instrumente denarnega trga iz Makedonije, drzav EU
in OECD ter drzav juzne in vzhodne Evrope.

Oktober

e 25.10. 2012 je bila izvedena 19. skup&¢ina delniarjev druzbe KD, s katero je druzba izpolnila zahteve
iz odredbe AZN.

e Druzba KD Group je 1. 10. 2012 obvestila javnost, da namerava v skladu s 24. ¢lenom Zakona o
prevzemih dati prostovoljno prevzemno ponudbo za odkup vseh delnic druzbe GEA College in 30. 10.
2012 v ¢asopisu Dnevnik objavila prevzemno ponudbo za odkup delnic ciline druzbe GEA College.

e Poslovna enota zavarovalnice Adriatic Slovenica v Novem mestu je obelezila 20-letnico uspeSnega
poslovanja. Na novinarski konferenci 17. 10. 2012 je druzba predstavila poslovne rezultate in nacrte za
prihodnost ter otvorila nove prostore poslovalnice v Krskem. Ob tej priloznosti so poklonili donacijo
Centru za socialno delo Krsko.

e Preko direkine po3te je zavarovalnica Adriatic Slovenica svojim zavarovancem ponudila Zivljenjsko
zavarovanje za primer smrti, ki ga je oblikovala zavarovalnica KD Zivljenje. Akcijo so ponovili e v
novembru.

eV okviru 3. Akademije aktivnega drzavljanstva in podjetnistva v Piranu, ki jo je organizirala nevladna
organizacija Mreza idej, je imel predsednik uprave KD Skladov Matej Tomazin podjetnisko delavnico KD
Skladi izziv!, na kateri so si mladi lahko prisluZili pla¢ano prakso v tej druzbi.

e Direktor nalozbenega sektorja KD Skladi mag. Luka Flere se je udelezil konference VTB Capital
Investment Forum Russia Calling od 2. do 4. 10. 2012 Moskvi.

e Zavarovalnica KD Zivlienje (s partnerjem KD Skladi) je organizirala dogodek spoznavanje slovenskih
avtohtonih pasem domagih Zivali v ljubljanskem Zivalskem vrtu.

November

e Druzba KD Group je 7. 11. 2012 ponovno oddala nezavezujoco ponudbo za nakup 50,99 odstotnega
deleza Zavarovalnice Maribor, ki ga prodaja Nova kreditna banka Maribor, saj v postopku skrbnega
pregleda ni mogla pridobiti podatkov v obsegu, da bi lahko pripravila in oddala zavezujo¢o ponudbo.
Hkrati je predlagala podaljSanje roka za oddajo zavezujoée ponudbe.

e Za zavarovance s sklenjenimi nadstandardnimi zavarovanji so v Adriaticu Slovenici nadgradili storitev
"Zdravstvene asistence AS", ki jim nudi celovito informiranje in svetovanje o zdravstvenem sistemu ter
ponudbi nadstandardnih zdravstvenih zavarovan;.

e Obilno dezevie v zaCetku meseca je povzroCilo razlitie vecjih vodotokov in obsezne poplave na
Stajerskem, Koro$kem, v Posogju, v Vipavski dolini in na Dolenjskem, na Obali je zaradi deZja in
poveCanega plimovanja poplavljalo morje. Zavarovalnica Adriatica Slovenica je prejela preko 700 prijav
Skod. Prve ocene kazejo, da je Skoda zavarovancem povzro€ila za priblizno 3 milijone evrov 3kod,
prijave Skod pa Se prihajajo.

e Druzba KD Skladi je lansirala spletno stran mobile.kd-skladi.si, prilagojeno za pametne telefone in
tablicne racunalnike, kjer lahko uporabniki odslej spremljajo informacije o skladih, dogajanju na borzah
in novostih v druzbi KD Skladi.

eV novembru v KD Zivlienju ponovno odpirajo zavarovanje z enkratnim plagilom premije v interni kritni
sklad Vrhunski in zaCasno nalozbo v Zajaméeni paket do odprtja tega sklada (Virtuoz 2013).
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PREGLED FINANCNIH TRGOV

Slovenija

Tretji kvartal leta 2012 so v Sloveniji zaznamovale napovedi slovenske viade po mocnejSem privatizacijskem
ciklusu v jeseni, kar je konec poletja nekoliko dvignilo te¢aje na borzi. V tem obdobju je SBI TOP pridobil 12,8
odstotka. Predvsem sta pridobili delnici Petrola (32 odstotkov) in Telekoma, kjer so bile govorice o prodaji
drzavnih delezev med moénejSimi. Objave poslovnih rezultatov podjetij za prvo polletje 2012 so bile nekoliko
bolje od pri¢akovanj, z doloCenimi izjemami. Predvsem so v ospredju slabi rezultati poslovanja bank, ki se
sooCajo z novimi odpisi in tezavami pri iS¢enju bilanc. Delnica Nova Kreditne Banke Maribor, ki je v prvem
polletju leta 2012 izkazala Cisto izgubo v visini 33 milijonov evrov, je v tretiem Cetrtletju izgubila 38 odstotkov
vrednosti. Slabsa se tudi poslovanje Mercatorja, ki je v prvi polovici leta 2012 izkazal izgubo v viSini 13 milijonov

evrov, EBITDA pa je upadel za 27 odstotkov glede na enako obdobje preteklega leta.

Kapitalski trgi pa niso mogli popolnoma prezreti slabSanja gospodarske slike v Sloveniji, kier se znizujejo
napovedi gospodarske rasti. Po podatkih Eurostata pa se je slovenski BDP v drugem cetrtletiu 2012 glede na
prvo Cetrtletje znizal za 1 odstotek, glede na isto obdobje lanskega leta pa se je skréil za 2,2 odstotka. To je nizje
od povpreCja evrskega obmodgja, kjer se je BDP skupno znizal za 0,2 odstotka. Urad za makroekonomske analize
in razvoj do konca leta 2012 pricakuje 0,9-odstotni padec BDP, ob ¢emer so napovedi Evropske komisije slabSe.
V ospredju so vsekakor tezave bank ter potrebne in predvidene dokapitalizacije, politi€na nesoglasja glede
potrebnih reform ter slabe banke. Vse to se je odrazalo predvsem na trgu slovenskih obveznic, kjer se pribitki
10-letne slovenske drzavne obveznice tako ponovno zviSala do ravni 7,4 odstotka v avgustu, po tem pa so se
razmere z napovedmi ukrepov nekoliko umirile, donosnost pa se je znizala na izhodis¢nih 6 odstotkov iz junija.

Razviti tri
Razviti delniski trgi so tretje Cetrtletje 2012 zakljuil v pozitivnem podro¢ju. Ameriski delniki indeks S&P 500 je

pridobil 5,5 odstotka, preracunano v evre pa okoli 3 odstotke. Evropski delniSki trgi pa so se na krilih znizevanja
premije za politiéno tveganje razpada EU odrezali bolje. Index Eurostoxx 50 je porasel za 6,6 odstotka, nem3ki
DAX je v istem ¢asovnem obdobju pridobil 11 odstotkov in francoski CAC 3 odstotke.

Rast je bila predvsem posledica zniZevanja premije za politiéno tveganje v Evropi ter optimisti¢nih priakovan;
posredovanja evropske in ameridke centralne banke na trgih, s tem priliva svezega denarja ter zmanjSanja
verjetnosti nove recesije. PriCakovanja so se izpolnila v septembru z objavo programov tako s strani FED kot
ECB. Ben Bernanke je v govoru v Jackson Hole napovedal nov program kvantitativnega sproS¢anja QE3. V prvi
fazi pomodi ameriSka centralna banka na mesec odkupi za 40 milijard dolarjev obveznic, skupaj z operacijo Twist
pa FED na trgu meseéno kupi za okoli 85 milijard dolarjev drzavnih obveznic. ECB pa je objavila program
Outright Market Transactions (OMT), po katerem lahko v neomejenem znesku kupuje obveznice na
sekundarnem trgu s poudarkom na ro¢nosti od enega do treh let, nakupi so popolnoma sterilizirani, vendar pa
lahko ECB kupuje le obveznice drzav, ki so zaprosile za pomo€, se drZijo programa prestrukturiranja in so
dokazale, da imajo dostop do trga (izdaja obveznic). Spodbudna novica za trge je prisla tudi z nemske strani, kjer
so ustavni sodniki potrdili ustavnost fiskalnega pakta in stalnega mehanizma za stabilnost evra. Skepticni pa
ostajajo nemski drzavljani, razline ankete namre¢ nakazujejo, da vedina Nemcev nasprotuje skupnemu
reSevanju. Aktivnost ECB je podraZila obveznice robne Evrope. Tako se je cena za 10-letni italijanski dolg
pribliZzala petim odstotkom letno. Vedji apetit po tveganju je nekoliko pocenil obveznice Nemcije in drugih drzav
varnega zavetja. Kljub temu je evropski obvezniSki indeks belezil visoko, skoraj 1-odstotno rast.

Makroekonomski podatki v Evropi pa so bili v izrazitem nasprotju z optimizmom na kapitalskih trgih. Indeksi
industrijske proizvodnje (PMI) v Evropi se z iziemo Irske gibajo pod nivojem 50, konec septembra je evropski
Composite PMI znaSal okoli 46. Napovedi glede gospodarske rasti za Evropo niso obetavne. Bruto domaci
proizvod drzav Clanic evrskega obmocja naj bi se tako v tretiem Cetrtletju (na letni ravni) skréil za 0,8 odstotka.
Najvegji padec naj bi utrpele Gréija, Portugalska in Spanija. Najvisja rast pa se ponovno obeta gonilni sili Evrope,
Nemdiji.

Analitiki pricakujejo, da se svetovna gospodarska rast (na letni ravni) v tretiem Cetrtletju (1,75 odstotka) ne bo
bistveno spremenila v primerjavi s predhodnim Cetrtletiem (1,72 odstotka). Ponovno naj bi levji delez k rasti
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prispevale drzave v razvoju s Kitajsko, Indijo, Rusijo in Brazilijo na Celu. Na drugi strani naj bi bil, z izjemo ZDA,
prispevek t. i. razvitih drzav v zadnjem Cetrtletju pretezno negativen. Izmed vecjih ekonomskih sil sta do sedaj
podatke o gospodarski rasti objavili ravno najpomembnejsi, ZDA in Kitajska, in za obe lahko trdimo, da so
rezultati pozitivni. V obeh drzavah je bilo v ospredju tudi dogajanje na politiénem parketu s prehodom oblasti na
Kitajskem in predsedniskimi volitvami v ZDA ter ocenami vplivov na gospodarstvo ter poslediéno razmer na
kapitalskih trgih.

Jugovzhodna Evropa

Na kapitalskih trgih jugovzhodne Evrope je tretje Cetrtletie minilo relativno mimo. Oba najpomembnej$a borzna
indeksa, hrvaSki Crobex in srbski Belex, nista dozivela pomembnejSih premikov. Medtem ko je indeks
najpomembnejSih hrvadkih podjetij porastel za dober odstotek, srbskim delnicam Cetrtletja ni uspelo prebiti v
pozitivnem obmodju, saj je indeks upadel za nekaj ve¢ kot odstotek. Relativno mimo dogajanje je predvsem
posledica polletnih rezultatov, ki niso zelo odstopali od priakovanj. Dobri rezultati hrvaskih turistiénih podetij na
hrvaski blue chip indeks niso vplivali, saj turistiéne kapacitete, razen rovinjskega Adrisa, niso pomembneje zajete
v izratun Crobexa. Delno so rezultat pokvarile tudi delnice hrvaskih gradbenih podietij, ki so, podobno kot v
Sloveniji, na robu bankrota, v insolvenénih postopkih, ali pa se borijo z izredno slabo likvidnostjo. Poleg tega se s
konstantnim padanjem prihodkov soo€a tudi najbolj kapitalizirano hrvasko podjetje po »free float« metodi, Hrvaski
Telekom, ki ga pred ob¢utnejSim padcem tecaja branijo le $e hrvaski pokojninski skladi.

V Srhiji e vedno odmeva stecaj tretje najvedje kotirajoce banke, Agrobanke, saj so ves vloZeni kapital izgubili
mnogi tuji vlagatelji. Zato se marsikateri institucionalni vlagatelj izogiba novih banénih nalozb, nekateri pa celo
Srbije kot investicijske destinacije na splosno. Tako je Se najve¢ zanimanja za naftno druzbo NIS, ki je v veCinski
lasti ruskega Gazproma. Omenjena druzba mocno izboljSuje svoje poslovanje, povecuje Crpanje nafte in
posledicno prodajo naftnih derivatov. Cena delnice je v tretjem Cetrtletju sicer delila usodo celotnega srbskega
delniSkega trga, vendar pa so se ob koncu Cetrtletja ze pokazali znaki morebitnega okrevanja. Tako je NIS, za
razliko od srbskega indeksa Belex, Cetrtletie koncal v zelenih Stevilkah. NIS je med drugim koncal temeljito
rekonstrukcijo rafinerije v Pangevu, v katero je viozil kar 500 milijonov evrov. Tako bo ze v letoSnjem zadnjem
Cetrtletju lahko naftne derivate prodajal zunaj meja Srbije, za zadetek v ozji balkanski regiji, kasneje pa tudi v EU.
NIS postaja vedno bolj zanimiv tudi za $irSi spekter portfeljskih vlagateljev in investicijskin skladov, saj bo z
letoSnjim letom pokril akumulirano izgubo iz preteklih let in imel tako moznost zaleti izplacevati dividende. Po
pogodbi s srbsko vlado mora namre¢ vsako leto za dividende izplacati najman;j 15 odstotkov bilanCnega dobicka.

Posebnosti slovenskega zavarovalnega trga v tretiem trimesecju 2011

Leto 2012 je za slovenski zavarovalni trg prelomno, saj je premija glede na leto 2011 upadia. V devetih mesecih
leta 2012 je bilo zbranih 1.568,4 milijona evrov skupne premije, kar je 3,54 odstotka manj kot v enakem obdobju
leta 2011.

Zavarovalnice Ze nestrpno priCakujejo izhod iz recesije, ki se nekoliko oddaljuje. Gospodarske in finantne
razmere skupaj z vse ve€jo ozaveScenostjo zavarovancev kaj pomeni prevzemati naloZzbeno tveganie, vplivajo na
umik sredstev iz zavarovalnic s strani obstojecih zavarovancev oziroma na predCasno prekinitev zavarovalnih
polic. Nekateri zavarovalci se namesto popolnega umika odlogijo za zadasno mirovanje plaéevanja premije.
Gospodarske razmere namreC vplivajo na slabSo placilno sposobnost, stagnacijo kupne modi in pove¢ano
brezposelnost. Vse to posledi¢no vpliva na zmanj$anje kosmate obradunane premije zivljenjskih zavarovalnic.
Prvi podatki Slovenskega zavarovalnega zdruzenja (SZZ) za obdobje treh kvartalov leta 2012 kazejo, da se je
obseg poslovanja Stirinajstih zavarovalnic in drugih &lanic SZZ, ki trzijo Zivljenjska zavarovanja, zmanjSal za 53,2
milijona evrov' oziroma za 10,9 odstotka. Padec je bolj izrazit pri nalozbenih zavarovanjih, na kar vpliva negativno
gibanje kapitalskih trgov. Sicer pa lahko tudi v letu 2013 priakujemo, da bodo na poslovanje Zivljenjskih
zavarovalnic odlogilno vplivale tako gospodarske razmere kot tudi razmere na financnih trgih.

Po prvih treh kvartalih leta 2012 tudi trg premoZenjskih zavarovanj belezi negativno rast. PremoZenjske
zavarovalnice so tako skupaj zbrale za 1.133,6 milijona evrov zavarovalne premije oziroma 0,4 odstotka manj kot

! Rezultat ni le posledica gospodarske krize in socialne stiske prebivalstva, ampak predvsem posledica spremembe v &lanstvu SZZ, saj je
Kapitalska druzba ob ustanovitvi Modre zavarovalnice septembra 2011 na slednjo prenesla vse svoje pokojninske sklade razen enega.
Brez upoStevanja Modre zavarovalnice oziroma KAD v preteklem letu, je padec premije v prvih treh kvartalih enak 8,2 milijona evrov.
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v prvem devetmesecju leta 2011. Na to najbolj vpliva dogajanje pri avtomobilskih zavarovanjih, kjer ostra
konkurenca vpliva na znizevanje cen.

KLJUCNI POUDARKI POSLOVANJA GLAVNIH DEJAVNOSTI

Zavarovalnistvo

Zivljenjska zavarovanja:

Zavarovalnica Adriatic Slovenica je v obdobju od 1. julija do 31. oktobra zbrala za 10,2 milijona evrov zavarovalne

premije Zivljenjskih zavarovanj, kar je za 1,5 odstotka manj, kot v primerljivem lanskoletnem obdobju. Se vedno
so visoki odkupi in druge prekinitve zavarovanj, ki pa jih nadome3Cajo nove sklenitve.

Rast KD Zivljenja, ki je bila v preteklosti nadpovprecna, se je nekoliko ustavila. Tako prvi podatki Slovenskega
zavarovalnega zdruzenja kazejo, da KD Zivijenju s premijo 39,0 milijona evrov ob upoStevanju vseh ¢lanic
Slovenskega zavarovalnega zdruzenja, ki trzijo Zivljenjska zavarovanja, po treh kvartalih leta 2012 pripada 9
odstotni trzni delez, kar je 1,5 odstotne tocke manj kot konec leta 2011. Adriatic Slovenici v omenjenem obdobju z
upoStevanjem istih Clanic s kosmato obradunano premijo v visini 9,2 milijona evrov kosmate obracunane premije
pripada 2,1-odstotni trzni delez, kar je na nivoju leta 2011.

PremoZenjska zavarovanja:

Obseg premije premoZenjskih zavarovanj Adriatica Slovenice v obdobju od 1. julija do 31. oktobra 2012 znaSa
213,6 milijona evrov, kar je 1,1 odstotka ve¢ kot v letu 2011. K rasti najbolj prispevajo zdravstvena zavarovanja,
kier se je v juliju podraZila premija, poleg tega pa se pove€uje tudi Stevilo zavarovancev. V prvih devetih mesecih
je bilo Skodno dogajanje umirjeno, vendar bodo Skode iz novembrskih poplav negativno vplivale na letne
rezultate.

Upravljanje investicijskih skladov

Upravljanje investicijskih skladov:

Znotraj Skupine KD Group so na dan 15. 11. 2012 delovale Stiri druzbe za upravljanje, ki v regiji jugovzhodne
Evrope upravljajo skupaj 28 vzajemnih skladov. Druzba za upravljanje KD Skladi, Ljubljana, je ena od vodilnih
slovenskih druzb za upravijanje. Upravija KD Krovni sklad s 17 podskladi ter vzajemni sklad KD Delniski
dohodkovni, upravlja pa tudi premoZenje dobro poucenih viagateljev. Zunaj Slovenije delujejo tri druzbe za
upravljanje, ki skupaj upravljajo deset investicijskih skladov, od tega pet vzajemnih skladov na Hrvaskem, dva v
Romuniji in tri vzajemne sklade v Makedoniji.

Sredstva v upravijanju v skladih druzb za upravljanje v Skupini KD Group so se v tretiem kvartalu povecala.
Vseeno podatki razkrivajo, da so k temu najve¢ pripomogle razmere na kapitalskih trgih, saj so borzni indeksi
porasli, medtem ko je trend zmanjSevanja Stevila malih vlagateljev Se zmeraj prisoten. Vzrok za negativno
razpolozenje so predvsem zaostrene razmere, saj se razpolozZljivi prihodek znizuje. To je seveda posledica
zaostrenih gospodarskih razmer, ki jih opazimo v niZjih placah, vedji brezposelnosti in zaCetku delovanja
var€evalnih reform v javnem sektorju.

Kljub zaostrenim razmeram doma pa opazamo, da tako ni povsod po svetu. V nekaterih regijah in sektorjih
belezimo dobre rezultate, kar se opaza tudi na donosih vzajemnih skladov. Lep primer je KD Tehnologija, saj
tehnoloka podjetja kriznega obdobja skorajda ne Cutijo. Bilance imajo zdrave, to pa privablja tudi vlagatelje. Te
trende smo skusali izkoristiti tudi z akcijo sklada KD Tehnologija brez vstopnih stroSkov, ki je bila uspesna, saj se
je obseg sredstev v skladu ve¢ kot podvajil v primerjavi z zaCetkom leta. K temu je pomembno pripomoglo tudi
dejstvo, da se je sklad KD Tehnologija po pisanju portala Vzajemci po donosnosti izkazal za najbolj$i slovenski
panozni sklad v zadnjih 5 letih.

V druzbah je bil v tretjiem Cetrtletju poudarek na usklajevanju z zakonodajo, optimizaciji procesov ter strategiji za
leto 2013. Potekale so tudi posebne aktivnosti za institucionalne vlagatelje, za male vlagatelie (dolgorocni
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varCevalni nacrt) in razvojne aktivnosti. Aktivni so bili v KD Skladih: prenova spletne poslovalnice in razvoj
mobilnih aplikacij — prilagoditev vsebin spletne strani za uporabnike tablic in pametnih telefonov — ter aktivnosti na
druzbenih omrezjih in nadgrajevanje spletne strani. Tako lahko vlagatelji z druzbo komunicirajo na razlicne
sodobne nacine. IzboljSujejo kakovost poprodajnih storitev in krepijo komunikacijo za ve¢ neposrednega stika z
vlagatelji. Zaradi volatilnih razmer na trgu je bila uvedena pospeSena dvosmerna komunikacija s prodajno mrezo
(konferencni klic z upraviteliem in obveS¢anje o dogajanju na trgu), v pripravi je ekstranet za pogodbene
partnerje. Vzpostavljen je bil tudi zagetek intenzivnega iskanja sinergij z drugimi druzbami v skupini (marketing,
PR, produktni razvoj, prodaja).

Druzba KD Fondovi, Skopje, je priCela s trzenjem novega odprtega investicijskega sklada KD Ke$ Depozit, ki
investira v nizko tvegane obveznice in instrumente denarnega trga iz Makedonije, drzav EU in OECD ter drzav
juzne in vzhodne Evrope, zato je zanimiv tudi za pravne osebe. Makedonska druzba od letoSnjega aprila Se
vedno stalno sodeluje v nacionalnem projektu finanéne pismenosti drzavljanov z izobrazevalnimi predavanji o
financah za odrasle in mladino.

Ljubljana, 19. november 2012

KD d. d.



