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ДОГОВОРЕН ФОНД ЕЛАНА ФОНД ПАРИЧЕН ПАЗАР
1.
ОБЩА ИНФОРМАЦИЯ
І. ДОГОВОРЕН ФОНД “ЕЛАНА ФОНД ПАРИЧЕН ПАЗАР” 

Фондът е организиран по решение на съвета на директорите на УД „ЕЛАНА Фонд мениджмънт” АД, прието на 09.02.2007 година. Фондът е вписан в регистъра по чл.30, ал. 1, т. 5 от ЗКФН с решение на Комисията № 48 -ДФ от 10 октомври 2007.
Фондът сключва договор с банка-депозитар съгласно изискванията на Закона за публичното предлагане на ценни книжа (ЗППЦК) на 21 март 2007 – с “ЮРОБАНК И ЕФ ДЖИ БЪЛГАРИЯ” АД. Постоянното публично предлагане на дяловете за продажба и обратно изкупуване на гишетата, осигурени от УД “Елана Фонд Мениджмънт” АД започва на 31 октомври 2007 г. 
ІІ. Статут на ДОГОВОРЕН ФОНД “ЕЛАНА ФОНД ПАРИЧЕН ПАЗАР”.

ДФ „Елана фонд паричен пазар” е договорен фонд по смисъла на чл. 164а, ал. 1 от ЗППЦК- обособено имущество с цел колективно инвестиране в ценни книжа на парични средства, набрани чрез публично предлагане на дялове, което се осъществява на принципа на разпределение на риска от управляващо дружество. Управляващото дружество предлага за продажба и изкупува обратно дяловете на Фонда всеки работен ден при спазване на изискванията на действащото законодателство
Договорният фонд се организира и управлява от управляващо дружество Елана Фонд Мениджмънт АД, получило разрешение за извършване на тази дейност от КФН при условията и по реда, предвидени в ЗППЦК и подзаконовите нормативни актове по неговото прилагане.

Капиталът на Фонда е променлива величина съгласно закона и може да се изменя всеки работен ден в зависимост от броя на издадените и предложените за обратно изкупуване дялове, но винаги е равен на нетната стойност на активите на Фонда.

ІІI. Инвестиционна стратегия на Фонда.

Инвестиционната стратегия на Фонда предвижда инвестиране в ликвидни финансови инструменти – основно в ценни книжа и инструменти на паричния пазар, допуснати до или търгувани на Регулиран Пазар, като крайната цел е структуриране и поддържане на портфейл от финансови инструменти с висока степен на ликвидност, който да осигури оптимален доход при ограничаване на риска. За изпълнението на тази стратегия управляващото дружество на Договорният фонд прилага модела на активно управление на портфейла от ценни книжа и парични средства. Фондът ще сключва репо сделки с ценни книжа за осигуряване на ликвидност, както и ще използва хеджиране за ограничаване на пазарните рискове при необходимост.

Структура на инвестициите 

Инвестициите се разпределят по видове активи, както следва:

· Инструменти на паричния пазар:

· депозити в банки;

· РЕПО сделки;

· Други инструменти на паричния пазар.

· Ценни книжа, допуснати до или търгувани на регулиран пазар:

· Дългови ценни книжа:

а) ценни книжа, издадени или гарантирани от Република България, друга държава членка или от трета държава;

б) Корпоративни и ипотечни облигации;

в) Общински облигации и други ценни книжа, издадени от местни органи на Република България, друга държава членка или трета държава;

г) Други дългови ценни книжа.

· Акции и дялове на колективни инвестиционни схеми:

а) Акции и дялове на колективни инвестиционни схеми, които инвестират в инструменти на паричния пазар, които са допуснати или са търгувани на регулиран пазар в Република България или друга държава членка;

б) Акции и дялове на колективни инвестиционни схеми, които инвестират в инструменти на паричния пазар, които са допуснати или са търгувани на регулиран пазар в трета държава;

в) Други акции или дялове на колективни инвестиционни схеми.

· Ценни книжа извън тези, търгувани на регулиран пазар.

· Деривативни финансови инструменти върху активите, в които Фондът може да инвестира съгласно инвестиционната си политика.

· Парични средства, безсрочни или със срок до 3 месеца банкови влогове и ценни книжа с остатъчен срок до падежа не повече от 90 дни.

2. БАЗА ЗА ИЗГОТВЯНЕ НА ФИНАНСОВИТЕ ОТЧЕТИ

Фондът изготвя финансовите си отчети в съответствие с изискванията на Международните стандарти за финансова отчетност (МСФО), издадени от Комитета по Международни счетоводни стандарти (КМСС) и публикуваните разяснения от Постоянния комитет по разяснения (ПКР). Настоящият финансов отчет е изготвен при спазване на принципа на историческата цена. В определени случаи, съгласно приложимите МСФО, при последващото оценяване на някои активи и/или пасиви е приложена тяхната справедлива или друга стойност, като това е оповестено по подходящия начин. Всички данни са представени в настоящия финансов отчет в лева.

Фондът стартира дейността си с нулев капитал , дяловете, които емитира и  изкупува обратно са с номинал 100 лева. Основният капитал е променлива величина и зависи от броя емитирани и обратно изкупени дялове. Собственият капитал включва основния капитал, резервите и финансовия резултат и винаги е равен на нетната стойност на активите. 
3. ОСНОВНИ АСПЕКТИ НА СЧЕТОВОДНАТА ПОЛИТИКА
Счетоводната политика на ДФ Елана фонд паричен пазар е разработена в съответствие със Закона за счетоводството, Международните стандарти за финансова отчетност (МСФО) и ЗППЦК . Отчетността във Фонда се осъществява на основата на документална обоснованост на стопанските операции и факти, при спазване на принципите на предпазливост, съпоставимост между приходи и разходи, предимство на съдържанието пред формата и запазване при възможност на счетоводната политика от предходния отчетен период. Счетоводната политика и отчетност са базирани на основните счетоводни принципи, визирани в чл. 4 от Закона за счетоводството. 

ФИНАНСОВИ ИНСТРУМЕНТИ 

Финансовите инструменти, посочени в баланса включват: пари и парични еквиваленти, инвестиции, вземания и задължения. 

Финансовите активи се признават на датата на сделката. При първоначално признаване на финансов актив Фондът го оценява по справедливата стойност. Разходите по сделката, които могат да бъдат отнесени директно към придобиването или издаването на финансовия актив, се отнасят към стойността на финансовия актив или пасив, с изключение на финансовите активи или пасиви, отчитани по справедлива стойност чрез отчета за доходите.  
Отписването на финансов актив се извършва, когато Фондът загуби контрол върху договорните права, които съставляват финансовия актив – т.е. когато са изтекли правата за получаване на парични потоци, или е прехвърлена значимата част от рисковете и изгодите от собствеността. Тестове за обезценка се извършват към всяка дата на изготвяне на баланса, за да се определи дали са налице обективни доказателства за наличието на обезценка на конкретни финансови активи или групи финансови активи. 

Лихвените плащания и други парични потоци, свързани с притежаването на финансови инструменти, се отразяват в Отчета за дохода при получаването им, независимо от това как се оценява балансовата стойност на финансовия актив, за който се отнасят.

Финансовите пасиви се признават тогава, когато съществува договорно задължение за плащане на парични суми или друг финансов актив на друго предприятие или договорно задължение за размяна на финансови инструменти с друго предприятие при потенциално неблагоприятни условия. Всички разходи, свързани с лихви, се признават като финансови разходи в Отчета за дохода.

ПАРИ И ПАРИЧНИ ЕКВИВАЛЕНТИ

Фондът отчита като пари и парични еквиваленти следните активи: налични пари в брой и в разплащателни сметки и парични средства, вложени на депозит. Паричните средства се оценяват по тяхната номинална стойност. Парични средства в чуждестранна валута се отчитат в лева по валутния курс на БНБ към датата на придобиване. 

ПРАВИЛА ЗА ОПРЕДЕЛЯНЕ НА НЕТНАТА СТОЙНОСТ НА АКТИВИТЕ НА ФОНДА

ДФ Елана фонд паричен пазар прилага правила за определяне на нетната стойност на активите, одобрени с решение на Комисията за финансов надзор №48 -ДФ/10.10.2007г. Разработената методология за определяне на нетната стойност на активите на Фонда се основава на:

· съответните разпоредби от Правилата и Проспекта на Фонда;

· съответните разпоредби на ЗППЦК и нормативните актове по неговото прилагане;

· съответните разпоредби на счетоводното законодателство;

· приложението на общоприети оценъчни методи.

Нетна стойност на активите на един дял е основа за определяне на емисионната стойност и цената за обратно изкупуване на един дял на ДФ Елана фонд паричен пазар за всеки работен ден. Нетната стойност на активите на Фонда се изчислява като от стойността на всички активи се извади стойността на пасивите.


Оценка на активите на Фонда:

· инвестициите на разположение за продажба се оценяват по справедлива стойност, като това е тяхната пазарна цена във всички случаи, когато те имат такава;

· когато активите нямат пазарна цена, справедливата стойност се определя чрез използване на оценъчни модели;

· основен критерий за установяване на това дали даден актив има пазарна цена е неговата ликвидност.

Първоначалното признаване на ценните книжа се извършва по цена на придобиване и същите се класифицират като финансови активи обявени за продажба.

Последващата оценка на ценните книжа се извършва ежедневно по справедлива стойност. Разликите от промените в цените на ценните книжа се отчитат в зависимост от класификацията на съответния вид ценна книга. За ценните книжа, класифицирани като “обявени за продажба” тези разлики се отчитат като резерв от последващи оценки на активите. 

Паричните средства се оцененяват по тяхната номинална стойност.

Краткосрочните вземания се оценяват по тяхната очаквана реализируема стойност.

Фондът извършва ежедневна преоценка на всички валутни активи и пасиви по счетоводния баланс като прилага централния курс на съответната валута, котиран от Българска народна банка, валиден за деня, за който се извършва преоценката. Възникващите курсови разлики при тази преоценка се отчитат като текущ финансов приход или разход. 


Оценка на краткосрочните задължения

Краткосрочните задължения се оцененяват по стойността на тяхното възникване, по която се очаква да бъдат погасени в бъдеще.

 ПРИХОДИ И РАЗХОДИ

Приходите се оценяват по справедливата стойност на полученото или подлежащо на получаване плащане или възмездяване. При замяна на сходни активи, които имат сходна цена, размяната не се разглежда като сделка, която създава приход.

Разходите се признават в отчета за доходите за периода, през който са възникнали. 

·  Лихвени приходи и разходи

Приходите от лихви по дългови ценни книжа се признават текущо в отчета за доходите на Фонда, пропорционално на времевата база, чрез метода на ефективния доход от актива.

Реализираните лихви от държане на ценни книжа обявени за продажба се отчитат като лихвен приход. 

·  Нетни приходи от операции с инвестиции

Нетните приходи от операции с инвестиции се състоят от продажби на ценни книжа, класифицирани като обявени за продажба.

·  Нетни приходи от валутни операции

Транзакциите, деноминирани в чуждестранни валути се отчитат в лева по курса на Българска народна банка на датите на съответните транзакции. Активите и пасивите деноминирани в чуждестранни валути се отчитат с датата на съставяне на баланса по заключителния курс на БНБ. 

Печалбите и загубите в резултат на курсови разлики и търговия с валута, са отчетени в отчета за доходите в периода на тяхното възникване.

От 1 януари 1999 г. българският лев бе обвързан към валутата на Европейския съюз, при курс 1 евро за 1.95583 лева. Движението на всички други валути спрямо лева отразява движението на същите валути спрямо еврото на международните пазари.

 УСЛОВНИ ЗАДЪЛЖЕНИЯ И УСЛОВНИ АКТИВИ

Фомдът не признава условни задължения и условни активи във финансовите си отчети, поради факта че не се явяват възможни задължения, за които все още не е потвърдено дали Фонда ги има като сегашни задължения или евентуалното им признаване може да доведе до признаването на доход, който може никога да не бъде реализиран.

СЪБИТИЯ СЛЕД ДАТАТА НА ОТЧЕТА

Ръководството на Фонда декларира, че за периода след датата, към която е съставен финансовия отчет до датата на изготвянето му, не са настъпили важни и/или значителни за дейността на Фонда некоригиращи събития, неоповестяването на които би повлияло за вярно и честно представяне на финансовите отчети.

4. РИСКОВ ПРОФИЛ НА фОНДА И УПРАВЛЕНИЕ НА РИСКА
Рисковете, свързани с дейността на Фонда най-общо могат да бъдат разделени на общи (систематични) и несистематични рискове. 

Систематичните рискове са резултативна величина от макроикономическите рискове и от пазарния риск. Систематичните рискове са свързани с макросредата, в която Фондът функционира, поради което същите не подлежат на управление от страна на ръководния екип на управляващото дружество. 

Несистематични рискове са пряко относимите към дейността на Фонда рискове, които зависят предимно от мениджмънта на управляващото дружество. За тяхното минимизиране се разчита на повишаване ефективността от вътрешно-фирменото планиране и прогнозиране, което ще осигури възможности за преодоляване на евентуални негативни последици от настъпило рисково събитие. 

Систематични рискове

Кредитен риск 

Кредитният риск на държавата е рискът от невъзможност или нежелание за посрещане на предстоящите плащания по дълга. В това отношение България постоянно подобрява позициите си на международните дългови пазари, което улеснява достъпа до средства в подкрепа на общото управление на разходите на държавата. Така например, не отдавна Standart&Poors повиши до 'BBB+ дългосрочен и 'A-2' краткосрочен държавен кредитен рейтинг в чужда валута, и 'BBB+' дългосрочен и 'A-2' краткосрочен държавен кредитен рейтинг в местна валута с положителна перспектива. Рейтинговата агенция Moody’s повиши кредитния рейтинг на България до Baа3 Според рейтинговата агенция Fitch ratings дългосрочният рейтинг на България в чужда валута е ВВВ, а в местна валута ВВB+. 

Повишаването на оценките на кредитния риск на страната е в резултат на постигнатите резултати в сферата на стабилизацията на макроикономическата среда, постигането на устойчив темп на растеж след 1997 година и добре капитализирания валутен борд. 

Валутен риск

Валутният риск представлява възможността за негативна промяна на съотношението между курса на лева към чуждите валути и влиянието на тази промяна по отношение на възвращаемостта от инвестиции в страната. 

През 1997 година в България е въведен валутен борд, при което българският лев е фиксиран към еврото. Системата на валутен борд доведе до стабилизиране на българската икономика, намаляване на инфлацията, устойчив растеж, редуциране на големия бюджетен дефицит и положителна оценка от международните рейтингови агенции. Системата на фиксиран курс пренася движението на курса евро/щатски долар в движение на курса щатски долар/лев. В този смисъл валутният риск от една страна е близък до валутния риск при движението на цената на евро/щатски долар, а от друга страна, е еквивалентен на политическия риск на страната. Управляващото дружество може допълнително да ограничава въздействието на валутния риск чрез хеджиране на позициите на фонда.

Лихвен риск

Лихвеният риск е свързан с възможността за промяна на преобладаващите лихвени равнища в страната. Това би се отразило върху дейността на Фонда, доколкото при равни други условия понижаването на лихвените равнища води до увеличаване на стойността на финансовите активи и обратно, повишаването на лихвените равнища води до понижаването на стойността на финансовите активи. В резултат от въведения валутен съвет както и в резултат от въведената методика за изчисляване на лихвен процент на базата на първичния пазар на тримесечни държавни ценни книжа лихвените равнища в България са стабилни. Присъединяване на страната към Европейския съюз (ЕС) оказа допълнително положително влияние върху запазване на стабилността в лихвените равнища поради стремежа към приближаването им към тези от Еврозоната.

Политически риск 

Политическият риск се свързва с риска от смяна на Правителството на една държава и промени в законодателната система, в частност данъчната уредба, което да доведе до допълнително облагане на доходите от инвестиции. 

Политическата ситуация в страната може да се опише като стабилна. На 29.03.2004 г. България получи положителен отговор на дългогодишните си усилия за присъединяване към НАТО. Правителството на България, в продължение на присъединяването на страната към Европейския съюз, се стреми да спазва определени критерии, сред които е и законодателната стабилност. Ето защо рискът от изменение на нормативната база в по-дългосрочен план е минимален и се свежда до евентуалното привеждане на българското законодателство в съответствие с европейското. 

Инфлационен риск 

Инфлационният риск е рискът от намаление на покупателната сила на местната валута, което би довело до увеличаване на цените на стоките и услугите. Инфлацията намалява реалните доходи и се отразява в намаление на вътрешното потребление. Системата на валутен борд контролира паричното предлагане, но външни фактори (напр. повишаването на цената на петрола) могат да окажат натиск в посока на увеличение на ценовите нива.  Присъединяването на страната ни към ЕС и стабилното представяне на икономиката ни оказват натиск към доближаване на ценовите равнища към тези на останалите страни от ЕС, т.е. инфлацията в страната да бъде по-висока от средния темп на инфлация в страните, членки на ЕС. Към настоящият момент и като цяло механизмът на валутен борд осигурява гаранции, че инфлацията в страната ще остане под контрол и няма да има неблагоприятно влияние върху икономиката на страната, и в частност върху дейността на Фонда.

Несистематични рискове

„Елана Фонд Паричен Пазар” оперира в силно регулирана среда, което е предварително условие за намаляване на рисковете от операциите. Основен регулатор е Комисията за финансов надзор и в частност заместник–председателят, ръководещ управление “Надзор на инвестиционната дейност” в КФН. Допълнителен контрол се осъществява и от банката депозитар.

Пазарен риск

Пазарният риск се изразява във възможността да се реализират загуби поради неблагоприятни изменения в цените на ценни книжа, пазарните лихвени проценти, валутни курсове и други. Управляващото дружество оценява пазарния риск. Стойността под риск се дефинира като очакваната максимална загуба за определен времеви хоризонт при дадена степен на доверителност. Управляващото дружество разработва система за определяне на стойността под риск, която е неразделна част от ежедневния процес по управление на риска на КИС и клиентските портфейли и служи като основа за отчитане на рисковите експозиции. Системата се разработва и внедрява от звеното за управление на риска.

Кредитен риск и риск на насрещната страна

Той е възможността от намаляване на стойността на позицията в един финансов инструмент при неочаквани събития от кредитен характер свързани с емитентите на финансови инструменти, насрещната страна по борсови и извънборсови сделки, както и държавите в които те извършват дейност. Кредитният риск има три основни компонента: 1) Контрагентен риск – риск от неизпълнение на задълженията на контрагента в сделки на капиталовия пазар – на регулиран пазар или извънборсови.; 2) Сетълмент риск – риск контрагентът по определена сделка да изпадне в неизпълнение преди окончателния сетълмент на паричните потоци по сделката.; и 3) Инвестиционен кредитен риск – риск от намаляване на стойността на инвестицията в даден финансов инструмент, дължащо се на кредитно събитие при емитента на този инструмент. Основният механизъм за редуциране на кредитния риск е диверсификацията на портфейла на Фонда, чрез инвестиране на активите според ограниченията за вида и размера на експозицията в отделни финансови инструменти, предвидени в инвестиционната политика

Операционен риск

Това е възможността да се реализират загуби, свързани с грешки или несъвършенства в системата на организация, недостатъчно квалифициран персонал, неблагоприятни външни събития от нефинансов характер, включително и правен риск. Управляващото дружество оценява и лимитира операционния риск по метода на базисния индикатор. При определянето на базисния индикатор елементите на отчета за доходи, които се включват в изчисленията с техния положителен или отрицателен знак са: 1. вземания по лихви и други подобни приходи; 2. задължения по лихви и други подобни разходи; 3. приход от акции и други ценни книжа с променлив/фиксиран доход; 4. вземания по такси и комисионни; 5. задължения по такси и комисионни; 6. нетна печалба или загуба по финансови операции; и 7. друг оперативен приход.

Риск от концентрация

Рискът от концентрация се изразява във възможността от загуба поради неправилна диверсификация на експозиции към клиенти, групи свързани клиенти, клиенти от един и същ икономически отрасъл, географска област или възникнал от една и съща дейност, което може да причини значителни загуби, както и рискът, свързан с големи непреки кредитни експозиции. Управляващото дружество е приело конкретни ограничения, които целят намаляване на действието на риска от концентрация и са подробно описани в правилата за оценка на риска.

Ликвиден риск

Ликвидният риск, наричан още риск на финансирането е този, при който управляващото дружество ще срещне трудности при набавяне на финансови средства и/или ще реализира загуби от наложителни продажби на активи при неблагоприятни пазарни условия с цел изпълнение на неочаквано възникнали краткосрочни ангажименти, свързани с финансови инструменти. Звеното по управление на риска в управляващото дружество трябва да извършва периодичен анализ на матуритетната структура на активите и пасивите на договорния фонд в лева и валута (gap-анализ), както и оперативно да следи паричните потоци. Gap-анализът се осъществява по два основни метода: 1. Статичен анализ на ликвидността и 2. Динамичен анализ на ликвидността.

Съветът на директорите на управляващото дружество, по предложение на звеното за управление на риска и с цел избягване на ликвидна криза, одобрява лимити за размера на инвестициите по типове финансови инструменти като процент от портфейла, с цел избягване на ликвидна криза, както и процедури за текущо наблюдение и изменение на позициите. В тези процедурите се регламентира и механизма за намаляване до оптималния минимум на вложенията на Договорния фонд в слабо ликвидни и недоходоносни активи, както и за намаляване на ликвидната зависимост на Фонда от големи единични източници на финансиране.

Друг инструмент за борба с ликвидния риск е: План за действие при ликвидна криза, но основният механизъм за редуциране на ликвидния риск е диверсификацията на портфейла на Договорния фонд и хеджиране на неликвидните позиции с помощта на структурирани продукти, издадени от първокласни финансови институции.

Позиционен риск

Позиционният риск се състои от два компонента: 1) Специфичен риск – е рискът от промяна в цената на даден инструмент в резултат на фактори, свързани с емитента или, в случай на деривативен инструмент, свързани с емитента на базовия инструмент; и 2) Общ риск – е рискът от промяната в цената на дадения инструмент поради промяна в общите пазарни равнища на лихвените проценти, когато се отнася до търгувани дългови инструменти или деривативни дългови инструменти или промяната в цената на дадения инструмент поради промени на пазара на акции, несвързани с конкретни характеристики на отделните ценни книжа, когато се отнася до акции или деривативни инструменти върху акции. Краткосрочната и дългосрочна стратегия на управляващото дружество по управление на позиционния риск включва определяне на ефективна структура от ценни книжа чрез диверсификация на портфейла от ценни книжа, гарантиращи минимизиране на потенциалните загуби от негативното движение на цените на отделните ценни книжа в портфейла на Договорния фонд.

Риск от инвестиции в деривативни финансови инструменти 

Управляващото дружество сключва сделки с деривативни инструменти с цел хеджиране на други финансови инструменти и/или с оглед постигане инвестиционните цели на Фонда, съгласно инвестиционната политика на Договорния фонд. Управляващото дружество сключва от името на Фонда (като купувач или продавач) само дериватни договори, които отговарят на определени критерии, описани в правилата за управление на риска, приети от Управляващото дружество. Деривативните финансови инструменти, в които Управляващото дружество инвестира за сметка на Договорния фонд са: 

лихвени фючърси; 

фючърси върху дългови ценни книжа;

договори за форуърдни курсове; 

форуърдни ангажименти за покупка или продажба на дългови инструменти; 

опции върху лихвени проценти; 

опции върху дългови инструменти; 

опции върху акции;, 

опции върху финансови фючърси;, 

опции върху суапове;

опции върху валутни курсове;. 

варанти върху дългови инструменти; 

варанти върху акции; 

суапове. 

Основните рискове по посочените по-горе деривативни инструменти са свързани с рисковете характерни за базовите инструменти, въз основана които са конструирани. Основните рискове характерни за посочените деривативни инструменти са ценовият, лихвеният и валутните рискове. Освен това при управление на активите на Договорния фонд управляващото дружество се съобразява с ограничението, че стойността на базовия актив на всяка отделна хеджираща позиция не може да превишава стойността на актива към момента на сключване на сделката, който Фондът, притежава в портфейла си.

Риск от нарушаване на нормативната база

Бизнес климата, в който оперира „Елана Фонд Паричен Пазар” е динамичен и сложен и съществува опасност от волно или неволно нарушаване на регулативните норми, уреждащи дейността на един договорен фонд. Този риск се контролира от отдела за вътрешен контрол на УД “Елана Фонд Мениджмънт” АД, което съгласно Наредбата за изискванията към дейността на управляващите дружества контролира процеса по автономно и независимо управление на портфейла на Фонда.

5. ВЗАИМООТНОШЕНИЯ С УПРАВЛЯВАЩОТО ДРУЖЕСТВО “ЕЛАНА ФОНД МЕНИДЖМЪНТ” АД

Взаимоотношенията с Управляващото дружество “Елана Фонд Мениджмънт” АД са свързани с някои плащания, а именно: Възнаграждение за управление на дейността на ДФ “Елана фонд паричен пазар” и разходи за емитиране и обратно изкупуване на акции на ДФ “ Елана фонд паричен пазар”.
Съставил:                                            Изпълнителен Директор:

(Веселина Койнарска-Захариева)                                        (Мартин Николов)

Поясненията на страници от 1 до 8 представляват неразделна част от финансовия отчет.
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