МЕЖДИНЕН ДОКЛАД ЗА ДЕЙНОСТТА 

ЗА ПЕРИОДА 01.10.2007 – 31.12.2007 Г. НА

ЦКБ Актив ДФ


Междинният доклад на ЦКБ Актив Договорен фонд (Фондът) е изготвен в съответствие с изискванията на Наредба 2 от 2003 г. за проспектите при публично предлагане на ценни книжа и разкриването на информация от публичните дружества и другите емитенти на ценни книжа.


I. Изложение на развитието на дейността и състоянието на Фонда, както и на бъдещите перспективи

Управляващото дружество ЦКБ Асетс Мениджмънт  ЕАД (УД) започна публичното предлагане на дялове на ЦКБ Актив ДФ на 01.06.2007 г.. На 05.06.2007 нетната стойност на активите (НСА) на Фонда надмина 500 000 лв., което позволи да се изкупуват обратно дялове от фонда, както и задължи УД да изчислява ежедневно цена на обратно изкупуване на един дял.

Дяловете на Фонда са регистрирани за търговия на Българска Фондова Борса АД с борсов код DFCCBA


Цените за емисионната стойност, обратното изкупуване и нетната стойност на активите се обявяват ежедневно на сайта на УД - www.ccbam.bg и в борсовия бюлетин, като на две седмици се публикуват последно изчислените цени в специализирания ежедневник вестник “Пари”.

Данните за емитираните и обратно изкупени дялове за отчетния период са както следва:

	
	Брой

	Салдо към 09 май 2007
	-

	Емитирани дялове 
	627 038

	Обратно изкупени дялове 
	2 922

	Дялове в обращение 
	624 116


Нетния доход от дейността на ЦКБ Актив ДФ за отчетния периода в лева е 1 140 811.

Общо оперативните разходи за сметка на Фонда – възнаграждението за управляващото дружество и банката депозитар, са под ограничението от 3.50 % от средногодишната нетна стойност на активите му и възлизат на 94 743.93 лв.

Чрез следващата графика са представени обобщени данни за структурата на активите към 31.12.2007 г.
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Валутна структура на активите на фонда към 31.12.2007 г:

	
	Стойност в лева
	Процент от активите

	Активи в лева
	7 211 992
	96.00 %

	Активи във валута

(равностойност в лева)
	300795
	4 %

	· в евро

(равностойност в лева)
	267 203
	3.55 %

	· в нова румънска лея

(равностойност в лева)
	33 592
	0.45 %


По-долу са показани конкретните емисии ценни книжа, стойността им и дела им от активите към 31.12.2007 г.

	Вид ценна книга
	Сума към 31.12.2007
	Дял от нетните активите

	Акции /общо/ в т.ч.
	4 236 289.89
	56.51%

	ДЕВИН АД
	37 461.81
	0.50 %

	ДЕКОТЕКС АД
	31 562.05
	0.42 %

	СПАРКИ ЕЛТОС АД
	81 120.00
	1.08 %

	ЕЛХИМ-ИСКРА АД
	399 584.25
	5.33 %

	КОРАБОРЕМОНТЕН ЗАВОД ОДЕСОС АД
	650 874.00
	8.68 %

	МОМИНА КРЕПОСТ АД
	269 561.10
	3.60 %

	МОСТСТРОЙ АД
	236 412.00
	3.15 %

	ОЛОВНО ЦИНКОВ КОМПЛЕС АД
	884 446.00
	11.80 %

	ТБ ПЪРВА ИНВЕСТИЦИОННА БАНКА АД
	138 120.00
	1.84 %

	СВ.СВ.КОНСТАНТИН И ЕЛЕНА ХОЛДИНГ АД
	328 337.44
	4.38 %

	СИЛА ХОЛДИНГ АД
	3 591.44
	0.05 %

	СПЕЦИАЛИЗИРАНИ БИЗНЕС СИСТЕМИ
	40 415.00
	0.54 %

	ТБ КОРПОРАТИВНА ТЪРГОВСКА БАНКА АД
	288 090.00
	3.84 %

	ТОПЛИВО АД
	64 064.00
	0.85 %

	ТРЕЙС ГРУП ХОЛД АД
	1 402.25
	0.02 %

	ФАВОРИТ ХОЛД АД
	61 320.00
	0.82 %

	ХОЛДИНГ ПЪТИЩА АД
	349 928.55
	4.67 %

	ЦБА АСЕТ МЕНИДЖМЪНТ АД
	370 000.00
	4.94 %

	Дялове на ДФ и КИС /общо/ в т.ч.
	368 796.23
	4.92 %

	ИД КАПМАН КАПИТАЛ АД - акции
	216 056.10
	2.88 %

	СТАНДАРТ ИНВЕСТМЪНТ МЕЖДУНАРОДЕН ФОНД
	152 740.13
	2.03 %

	Права /общо/ в т.ч.
	33 592.68
	0.45 %

	ТРАНСГАЗ АД РУМЪНИЯ
	33 592.68
	0.45 %

	Дългови ценни книжа
	240 990.31
	3.21 %

	Петрол АД
	240 990.31
	3.21 %

	Общо ценни книжа: 
	4 879 669.11
	65.09 %


Обобщена информация за данните за ЦКБ Актив ДФ за отчетния период:

	Показател
	Стойност

(в лева)

	Стойност на активите в началото на периода
	-

	Стойност на активите към края на периода
	7 512 787

	Стойност на текущите задължения в началото на периода
	-

	Стойност на текущите задължения към края на периода
	16 275

	Общо приходи от дейността към края на периода
	5 756 292

	Общо разходи за дейността към края на периода
	4 615 481

	Балансова печалба към края на периода
	1 140 811

	Брой дялове в обращение
	624 116

	Нетна стойност на активите за последния работен ден на периода – 28.12.2007
	12.0121

	Емисионна цена на един дял за последния работен ден на периода  – 28.12.2007
	12.0722

	Цена на обратно изкупуване на един дял за последния работен ден на периода  – 28.12.2007
	11.9761


От началото на публичното предлагане на дяловете на Фонда до 28.12.2007 г., фондът реализира доходност (без анюализация) 20.12 %

Очакванията на ръководството на УД са, че нетната стойност на активите на Фонда и броя на притежателите на дялове ще нараснат. Досегашните резултати и продължаващата политика на управление на портфейла на фонда в съответствие с рисковия му профил се очаква да се запазят и да бъде постигната и през 2008 г. подобна норма на доходност за инвеститорите.


По-долу е извършен анализ на основните финансови показатели свързани с рисковете и развитието на дейността на Фонда.

1. Ликвидност

УД ЦКБ Асетс Мениджмънт ЕАД следва задълженията произтичащи от Наредба 25 на КФН и по специално изискванията на чл. 51 за минималните ликвидни средства, с които Фонда трябва постоянно да разполага.


Върху ликвидността на Фонда се извършва ежедневно наблюдение, като при констатиране на ликвидни проблеми е изградена процедура по уведомяване на заинтересованите лица /лицето отговорно за управлението на риска, инвестиционния консултант, съвета на директорите/.


За избягване на ликвидни проблеми инвестициите се извършват основно в ценни книжа с умерена до висока ликвидност.


През отчетния период ликвидните средства са били над 10 на сто от нетната стойност на активите, което е показателно, че през периода Фондът не е бил изложен на съществено намаляване на ликвидните му средства. 

Публично оповестената информация на сайта на КФН за инвестициите в КИС (инвестиционните дружества от отворен тип и договорните фондове), свидетелстват за нарастващия интерес на инвеститорите в този тип дружества. Очакванията на УД ЦКБ Асетс Мениджмънт ЕАД, е за продължаващ интерес към дяловете на ЦКБ Актив ДФ и набиране на свободни парични средства чрез емитиране на дялове. Тази предполагаема благоприятна тенденция, ще е положителна и за увеличаване на ликвидността на Фонда, чрез набиране на повече парични средства и диверсифициране на риска от изтегляне на инвеститори, чрез привличане на нови такива.

Намаляване на ликвидността би настъпила при една неблагоприятна тенденция на капиталовите пазари и съответното подаване на голям брой поръчки за обратно изкупуване или изтеглянето на някои от крупните институционални инвеститори.

При осъществяване на подобна ситуации е възможно Фондът да преструктурира портфейла си чрез продажба на активи. Едно от направленията по които УД ЦКБ Асетс Мениджмънт ЕАД активно провежда своята дейност е увеличаването на броя на притежателите на дялове, от което този риск ще намалява..

От започване на дейността на Фонда не е отчетен недостиг на ликвидни средства или затруднения при покриване на задълженията му.

През отчетния период фондът не е ползвал външни източници за осигуряване на ликвидни средства, като е изпълнявал своите текущи задължения в срок.

2. Капиталова адекватност и капиталови ресурси

През отчетния период УД ЦКБ Асетс Мениджмънт ЕАД е изпълнявало своите задължения по Наредба 25 /по специално чл. 52 – 54/ и заложените ограничения и лимити за инвестиране на набраните от емитиране на дялове средства, а при нарушаване на някое от нормативните изисквания да уведомява КФН и да приема програма за отстраняване на несъответствието.

Приетата с протокол от 25.06.2007 г. на Съвета на директорите на УД ЦКБ Асетс Мениджмънт ЕАД програма по чл. 196, ал. 14 от ЗППЦК, следва да се счита за изпълнена. Изпълнена е втората мярка за привеждане на активите в законоустановените лимити – продадени са акции “Оловно-цинков комплекс” АД – Кърджали на 02.01.2008 г.

Управляващото дружество не е поемало през 2007г. ангажименти за извършване на капиталови разходи за дълготрайни материални активи за сметка на фонда. Всички действия по управлението на Фонда се извършват от Управляващото дружество.което не налага инвестиране от страна на Фонда на средства в материални или нематериални дълготрайни активи.

Основната цел на ЦКБ Актив ДФ е осигуряване на нарастване на вложените суми от инвеститорите във Фонда, чрез постигане на лихвен, преоценъчен и ефективен доход, при умерено до висок риск за инвеститора. Източниците на средства за постигане на основната цел са набраните чрез емитиране на дялове средства, както и реализираната от извършените инвестиции печалба.

Очакванията за следващите 3 години са за стабилизиране на българския фондов пазар, повишаване на инвестиционната култура и привличане на средства във Фонда от физически и юридически лица.  

През отчетния период ЦКБ Актив ДФ не е използвало кредити, като и в перспектива привличане на такива ресурси не се предполага.

Към 31.12.2007 г. не се отчитат задбаланасово активи или пасиви, както и не са налице споразумения за финансирания

3. Резултати от дейността

През 2007 г. не са налице необичайни или спорадични събития, сделки или осъществени икономически промени, които се отразяват съществено на размера на отчетените приходи от дейността на Фонда.

Отчетения резултат от дейността за периода от започване на дейността на Фонда до 31.12.2007 г. е 1 140 811.48 лв, като основната част от приходите се дължат на положителни преоценки на притежаваните от Фонда ценни книжа.

ЦКБ Актив ДФ  не извършва разходи за заплати, социално и пенсионно осигуряване, за поддържане на материална база и др. подобни.

Основните оперативни разходи за сметка на Фонда са разходите за управление и таксата на Банката-депозитар.

В следващите три години УД ЦКБ Асетс Мениджмънт ЕАД предполага благоприятна тенденция за увеличаване на приходите от основната дейност на фонда, произтичащо от положително развитие на икономиката на България. 

Влизането ни в Европейския съюз, привличането на нови чуждестранни инвеститори в страната са повод за очаквания за повишаване на ликвидността на търгуваните ценни книжа и увеличаване броя на инвеститорите, които влагат средствата си в колективни инвестиционни схеми като предпочитана форма на спестяване.

Очакванията за продажба на държавния дял от БФБ АД да бъде продаден на стратегически инвеститор с опит в управлението на регулирани пазари е свързано с бъдещото повишаване на ликвидността на пазара.

Публичната информация за предстоящи над 50 първични публични предлагания през 2008 г. свидетелстват за повишения интерес към капиталовия пазар, все по-голямата му оценка, а от тук и до увеличаване на броя на търгуваните компании и по-големия избор на “качествени” такива за портфейла на Фонда.

Хронологичен анализ на приходите и разходите извършени от Фонда не могат да бъдат направени поради стартирането на дейността на 01.06.2007 г. и липса на информация за изминали отчетни периоди.

II. Предвиждано развитие на Фонда

ЦКБ Актив ДФ ще продължи своята дейност и през 2008 г. спазвайки заложената политика за инвестиране в Правилата и Проспекта на Фонда.

ЦКБ Актив ДФ ще продължи да инвестира след обоснован пазарен анализ в ликвидни ценни книжа, като разширява диверсификацията на портфейла, вкл. чрез по-голям обем инвестиции на чуждестранни капиталови пазари одобрени за инвестиране от Комисията за финансов надзор и Правилата на Фонда.

През 2008 г. при запазване на досегашния интерес към Фонда се предполага нарастване на активите до 12 мил. лв.

Набирането на средствата ще продължи да се извършва чрез клоновата мрежа на Централна Кооперативна Банка АД.

III. Промени в цената на дяловете на Фонда

От най-съществен интерес за инвеститорите и промяната на цената на дяловете и по този начин отчитане на печалба/загуба от направената от тях инвестиция във Фонда. Чрез графиката е показано движението на нетната стойност на един дял за периода от 01.06.2007 до 31.12.2007 г.
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IV. Друга информация по преценка на УД ЦКБ Асетс Мениджмънт ЕАД

1. Възнаграждение получено през годината от УД ЦКБ Асетс Мениджмънт ЕАД

Съгласно Правилата на Фонда, годишното възнаграждение на УД ЦКБ Асетс Мениджмънт ЕАД за управлението на ЦКБ Актив ДФ е в размер до 2.50 на сто от средната годишна нетна стойност на активите на Фонда. Управляващото Дружество може да се откаже от част от това възнаграждение. Възнаграждението се начислява всеки работен ден. По своя преценка в определени дни Управляващото Дружество може да не начисли никакво или да начисли по-малко от допустимото възнаграждение. Начислените през месеца дневни възнаграждения се заплащат на Управляващото Дружество сумарно за целия месец, в първия работен ден на следващия месец.


През 2007 г. Фондът е начислил възнаграждение за Управляващото Дружество в размер на 93 997.52 лв., като е изплатило 77 971.57 лв. от начисленото. Остатъчната сума от 16 025.95 е изплатена през следващия отчетен период


Годишното възнаграждение за Управляващото дружество е  1.4577 % от средната годишна стойност на активите на Фонда, при заложен максимум съгласно Проспекта на Фонда 2.50 % / 1.4583 % за периода на дейността на фонда/.

2. Придобити, притежавани и прехвърлени от членовете на Съвета на директорите и персонала на УД ЦКБ Асетс Мениджмънт ЕАД


Данни за придобитите, притежаваните и прехвърлени дялове на Фонда през отчетния период от членовете на Съвета на директорите и персонала на УД ЦКБ Асетс Мениджмънт ЕАД се съдържат в редовно водения и съхраняван от Управляващото дружество дневник за поръчките и сделките с дялове на служители на Управляващото дружество.

V. Допълнителна информация съгласно чл. 33, ал. 1, т. 6 от Наредба 2 на КФН
1. Не са извършвани промени в счетоводната политика на ЦКБ Актив ДФ. 

2. ЦКБ Актив ДФ не участва в “икономическа група” и поради това не може да бъде представена информация за настъпили промени в икономическата група на емитента, ако участва в такава група;

3. Договорният фонд и неговото Управляващо дружество не са извършвали организационни промени, като преобразуване, продажба на дружества от икономическата група, апортни вноски от дружеството, даване под наем на имущество, дългосрочни инвестиции, преустановяване на дейност;

4. Управителния орган не е давал публични прогнози за резултатите за 2007 г., както и за бъдещи такива. 

5. Нетните активи на Фонда са разпределени в дялове без право на глас. Фондът не разполага с организационна структура, вкл. Общо събрание, поради което не може да бъде представена изискваната информация в чл. 33, ал. 1, т. 6, б.”д” от Наредба 2 на КФН.

6. ЦКБ Актив е договорен фонд и като такъв няма наети лица по трудови или граждански правоотношения.


Притежателите на дялове, включително, когато това са лица членове на Съвета на директорите, служители или свързани лица с УД ЦКБ Асетс Мениджмънт ЕАД не могат да упражняват право на глас.

7. От създаването на Фонда, същия не е бил страна по съдебни, административни или арбитражни производства, касаещи задължения или вземания в размер най-малко 10 на сто от собствения капитал на емитента.

8. От създаването на Фонда, същия не е отпускал заеми, предоставяне на гаранции или поемане на задължения (задължения, различни от възникващите в рамките на  нормалната и обичайна дейност за Фонда).

Изп.директор:





Изп.директор:

                         Георги Константинов

  


        Сава Стойнов

01.02.2008 г.
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