Баланс

на Договорен фонд ЦКБ Актив

към 30 юни 2008

в хил.лева

	
	Пояснение
	30.06.2008
	31.12.2007

	
	
	’000 лв
	’000 лв

	
	
	
	

	Активи
	
	
	

	Tекущи активи
	
	
	

	Пари и парични еквиваленти
	4
	2 911
	2 585

	Финансови активи държани за търгуване
	5
	3 622
	4 880

	Вземания по лихви и други вземания
	6
	196
	48

	Общо активи
	
	6 729
	7 513

	
	
	
	

	Пасиви
	
	
	

	Текущи пасиви
	
	
	

	Задължения към свързани лица
	13.2
	15
	16

	
	
	
	

	Нетни активи принадлежащи на инвеститорите в дялове
	7
	6 714
	7 497

	
	
	
	

	
	
	30.06.2008
	31.12.2007

	
	
	
	лв.

	Нетна стойност на активите на един дял 
	0
	9.7017
	12.0114

	
	
	
	


Изготвил:


Димитър Михайлов

Изп.директор:






Изп.директор:



Георги Константинов




Сава Стойнов

07.07.2008 г.
Гр. София
Поясненията към финансовия отчет са неразделна част от него.
Отчет за доходите

на Договорен фонд ЦКБ Актив

към 30 юни 2008

в хил.лева

	
	Пояснение
	30.06.2008
	30.06.2007

	
	
	
	’000 лв

	
	
	
	

	Нетен резултат от инвестиции
	9
	(1 451)
	134

	Приходи от лихви
	10
	69
	4

	Приходи от дивиденти
	
	8
	26

	
	
	1 374
	164

	
	
	
	


	Разходи за възнаграждение на управляващото дружество 
	13.1
	83
	6

	Административни разходи
	12
	8
	

	
	
	91
	6

	
	
	
	

	Промяна в нетните активи от инвестиционна дейност
	
	(1 466)
	158

	
	
	
	


Изготвил:


Димитър Михайлов

Изп.директор:






Изп.директор:



Георги Константинов




Сава Стойнов

07.07.2008 г.
Гр. София
Поясненията към финансовия отчет са неразделна част от него.
Отчет за паричните потоци

на Договорен фонд ЦКБ Актив

към 30 юни 2008

в хил.лева

	
	Пояснение
	30.06.2008
	30.06.2007

	
	
	’000 лв
	’000 лв

	
	
	
	

	Паричен поток от оперативна дейност
	
	
	

	Постъпления от лихви 
	
	51
	2

	Плащания по оперативни разходи
	
	93
	-

	Нетен паричен поток от оперативна дейност
	
	(42)
	2

	
	
	
	

	Паричен поток от инвестиционна дейност
	
	
	

	Плащания по придобиване на инвестиции
	
	461
	1276

	Постъпления от продажба на инвестиции
	
	146
	

	Нетен паричен поток от инвестиционна дейност
	
	(315)
	(1276)

	
	
	
	

	Паричен поток от финансова дейност
	
	
	

	Постъпления от емитиране на дялове
	
	717
	4 946

	Плащания по обратно изкупуване на дялове
	
	34
	

	Нетен паричен поток от инвестиционна дейност
	
	683
	4 946

	
	
	
	

	Нетно изменение на пари и парични еквиваленти
	
	326
	3672

	Пари и парични еквиваленти в началото на годината
	
	2585
	- 

	Пари и парични еквиваленти към 30 юни 2008 г.
	4
	2911
	3672


Изготвил:


Димитър Михайлов

Изп.директор:




Изп.директор:



Георги Константинов




Сава Стойнов

07.07.2008 г.
Гр. София

Поясненията към финансовия отчет са неразделна част от него.
Отчет за измененията в нетните активи, принадлежащи на инвеститорите в дялове

на Договорен фонд ЦКБ Актив

към 30 юни 2008

в хил.лева

	
	Пояснение
	30.06.2008
	30.06.2007

	
	
	’000 лв
	’000 лв

	
	
	
	

	Емитирани дялове 
	14
	717
	4 927

	Обратно изкупени дялове 
	13
	(34)
	-

	Нетна промяна в нетните активи от инвестиционна дейност 
	
	(1 466)
	158

	Нетни активи в началото на годината
	
	7 497
	-

	Нетни активи към края на периода
	
	6 714
	5 085

	
	
	
	


Изготвил:


Димитър Михайлов

Изп.директор:






Изп.директор:



Георги Константинов




Сава Стойнов

07.07.2008 г.
Гр. София
Поясненията към финансовия отчет са неразделна част от него.
Пояснения към финансовия отчет

1. Обща информация 

Договорен фонд ЦКБ Актив (Фондът) е договорен фонд по смисъла на чл.164а от ЗППЦК.  Фондът е със седалище и адрес на управление в гр. София, район Средец, ул. Стефан Караджа 2. Адресът за кореспонденция е гр. София, р-н Средец, ул. Врабча 8.
Договорният фонд ЦКБ Актив е организиран и управляван от управляващо дружество “ЦКБ Асетс Мениджмънт” ЕАД, със седалище и адрес на управление: гр. София, р-н Средец, ул. “Стефан Караджа” № 2, адрес за кореспонденция: гр. София 1000, ул. “Врабча” № 8; тел.: (+ 359 2) 9327138, факс: (+ 359 2) 9327103, електронен адрес: office@ccbam.bg, електронна страница в Интернет: www.ccbam.bg. 

Договорният фонд не е юридическо лице, а имущество, обособено с цел набиране на парични средства чрез публично предлагане на дялове, което се осъществява на принципа на разпределение на риска, от управляващо дружество и колективно инвестиране на паричните средства в ценни книжа. При осъществяване на действия по управление на Договорния фонд Управляващото дружество действа от свое име, като посочва, че действа за сметка на Договорния фонд. Дейностите, включени в предмета на дейност на Управляващото дружество и имащи отношение към организирането и управлението на Договорния фонд са както следва:

· управление на инвестициите;

· администриране на дяловете, включително правни и счетоводни услуги във връзка с управление на активите на фонда, искания на информация от инвеститорите, оценка на активите и изчисляване цената на дяловете, контрол за спазване на законовите изисквания, водене на книгата на притежателите на дялове, издаване, продажба и обратно изкупуване на дялове, изпълнение на договори, водене на отчетност;

· маркетингови услуги.

Посочените дейности се осъществяват посредством инвестиционни решения и нареждания, които се изпълняват при предварително зададени ограничения и от лица, упълномощени от управителния орган на Управляващото дружество, съответно указани в Проспекта и Правилата на Договорния фонд.

На 9.05.2007 г. с Решение N 638 – ДФ:

· Фондът е учреден с вписването му в регистъра по чл. 30, ал. 1, т. 5 от ЗКФН;

· Фондът е вписан като емитент на дялове в регистъра по чл. 30,ал.1,т.3 ЗКФН;

· е потвърден проспектът за публично предлагане на дялове на Фонда.

Ценните книжа са с номинал 10 лв., присвоен ISIN код BG9000008078 и борсов код MF2A (стар DFCCBA). Публичното предлагане на дяловете започна на 01.06.2006 г. и се осъществява чрез клоновата мрежа на Цантрална кооперативна банка АД.

Емитираните дялове дават право на съответна част от имуществото на Фонда, включително при ликвидация, право на обратно изкупуване, както и други права, предвидени в Закона за публичното предлагане на ценни книжа и Правилата на Фонда.

2. Основа за изготвяне на финансовия отчет

Фондът изготвя настоящите финансови отчети в съответствие с Международните стандарти за финансови отчети (МСФО), разработени и публикувани от Комитета по Международни счетоводни стандарти (КМСС) и приети от ЕС. Финансовият отчет на Фонда е изготвен в хиляди лева (‘000 лв.).

3. Съществени счетоводни политики

3.1. Общи положения

Най-значимите счетоводни политики, прилагани при изготвянето на финансовия отчет, са представени по-долу.

Финансовият отчет е изготвен при спазване на принципите за оценка за всеки вид активи, пасиви, приходи и разходи съгласно МСФО. Базите за оценка са оповестени подробно по-нататък в счетоводната политика към финансовите отчети. Финансовите отчети са изготвени при спазване на принципа  на действащо предприятие. 

Следва да се отбележи, че при изготвянето на представените финансови отчети са използвани счетоводни оценки и допускания. Въпреки че те са базирани на информация, предоставена на ръководството към датата на изготвяне на финансовите отчети, реалните резултати могат да се различават от направените оценки и допускания.
Всички извършени оценки на активите, пасивите, приходите и разходите са извършени в съответствие с Правилата за оценка на активите и пасивите и не са използвани методи или приближения извън нормативно определените за дейността на Фонда. 

3.2. 
Финансови активи 

Финансовите активи, с изключение на хеджиращите инструменти, включват следните категории финансови инструменти: 

· заеми и вземания;

· финансови активи, отчитани по справедлива стойност в печалбата или загубата;

Финансовите активи се разпределят към отделните категории в зависимост от целта, с която са придобити. Категорията на даден финансов инструмент определя метода му на оценяване. 

Финансовите активи се признават на датата на сетълмента.

Финансовите активи се признават първоначално по справедливата стойност, която е стойността на платените парични средства и съответните разходи по сделката. Финансовите инструменти се признават към датата на сетълмента след потвърждение от Банката депозитар, че ценните книжа са постъпили по сметката за ценни книжа на Фонда. Комисионните на инвестиционните посредници се начисляват към деня на сетълмента на ценните книжа и се включват в стойността на придобиване, а при продажба в нетния резултат от операцията с ценни книжа.

Отписването на финансов актив се извършва, когато Фонда 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. 

Финансови активи, отчитани по справедлива стойност в печалбата или загубата, са активи, които са държани за търгуване или са определени като финансови активи, отчитани по справедлива стойност в печалбата или загубата при първоначалното им признаване. 

Според Правилата на Фонда ЦКБ Актив може да инвестира в следните видове ценни книжа:

· акции, търгуеми права и други ценни книги еквивалентни на акции;

· дългови ценни книжа;

· инструменти с фиксирана доходност и 

· инструменти на паричния пазар.

Финансовите инструменти притежавани от Фонда се отчитат като финансови активи държани за търгуване. Последващата им ежедневна оценка се извършва съгласно счетоводната политика за преоценки, отговаряща на Правилата за оценка на  портфейла и за определяне на нетната стойност на активите на Фонда. Основните използвани методи за преоценка са посочени по-долу, в зависимост от типа на инструмента:

3.2.1 Акции, търгуеми права и други ценни книги еквивалентни на акции

Последваща оценка на български и чуждестранни акции и права, приети за търговия на регулиран пазар на ценни книжа в Република България, както и на български акции и права, приети за търговия на регулиран пазар в държави членки, се извършва:

· по среднопретеглената цена на сключените с тях сделки за текущия работен ден, обявена в борсовия бюлетин, ако обемът на сключените с тях сделки за деня е не по-малък от 0,02 на сто от обема на съответната емисия; 

· ако не може да се определи цена по б. «а» - цената се определя като средноаритметична на най-високата цена "купува" от поръчките, които са валидни към момента на затваряне на регулирания пазар в текущия ден, и среднопретеглената цена на сключените със съответните ценни книжа сделки за същия ден. Цената се определя по този ред само в случай, че има сключени сделки и подадени поръчки с цена "купува". 

· в случай че за текущия работен ден няма сключени сделки с ценни книжа от съответната емисия, последващата оценка на акциите, съответно на правата, се извършва по средноаритметичната на най-високата цена "купува" от поръчките, валидни към момента на затваряне на регулирания пазар по чл. 7 ЗППЦК за текущия ден, и последната цена на сключените със съответните ценни книжа сделки в рамките на последния 30-дневен период. 

· в случай че регулираният пазар не е затворил до 15 ч., последващата оценка се извършва по последна цена на сключена с тях сделка за предходния работен ден; а ако това е неприложимо - последващата оценка се извършва по последна цена "купува" за предходния работен ден.

При невъзможност да се приложат посочените по-горе методи за дадени акции, както и за акции, които не се търгуват на регулирани пазари – оценката се извършва по следните методи:

· метод на съотношението цена - печалба на дружества аналози; 

· метод на нетната балансова стойност на активите; 

· метод на дисконтираните нетни парични потоци.

3.2.2 Български и чуждестранни облигации

Последваща оценка на български и чуждестранни облигации, приети за търговия на регулиран пазар на ценни книжа в Република България, както и български облигации, приети за търговия на регулиран пазар на ценни книжа в държави членки:

· се извършва по среднопретеглената цена на сключените с тях сделки за текущия работен ден, обявена в борсовия бюлетин, ако обемът на сключените с тях сделки за деня е не по-малък от  1 на сто от обема на съответната емисия;

· ако не може да се определи цена по б. «а» - оценката се извършва по най-високата цена "купува" от поръчките за ценни книжа от съответната емисия, които са валидни към момента на затваряне на регулирания пазар в текущия работен ден, при условие че общата стойност на поръчките с най-висока цена "купува" е не по-ниска от 30 000 лв.

· случай че регулираният пазар не е затворил до 15 ч., последващата оценка се извършва по цена "купува" при затваряне на пазара за последния работен ден, обявена в електронна система за ценова информация на ценни книжа, а в случай че регулираният пазар на ценни книжа не работи в деня на оценка - по цена "купува" при затваряне на пазара за последния работен ден, обявена в електронна система за ценова информация на ценни книжа.

· ако не може да се определи цена по реда на б. «а», «б» и «в», както и за облигации, които не се търгуват на регулирани пазари - оценката се извършва по метода на дисконтираните парични потоци.

Изборът на класификацията на финансовите активи като “финансови активи, държани за търгуване” е с оглед максимална защита на интересите на инвеститорите.

3.3. Финансови пасиви

Финансовите пасиви включват търговски и други задължения. 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 доходите.

3.4. Приходи и разходи

Основните финансови приходи на Фонда са от лихви от банкови влогове и лихвоносни ценни книжа, от преоценка на ценни книжа и от реализирани печалби или загуби от сделки с ценни книжа.

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

Разликите от промените в оценката на финансовите инструменти спрямо пазарната им цена, се отчита като приход или разход от преоценки на финансови активи.

Разликата между преоценената стойност и продажната цена на финансовите инструменти при сделки с тях, се признават като текущи приходи или разходи от операции с инвестиции.

Разходите свързани с дейността на Фонда се признават в Отчета за доходите, следвайки принципа на текущото начисляване. Разходи за периода, във връзка с дейността на Фонда (“Оперативни разходи”), които се поемат косвено от всички негови притежатели на дялове, в т.ч. такса за управление на активите и възнаграждение на Банката Депозитар се начисляват ежедневно, съгласно сключените договори с Управляващото дружество и Банка депозитар.

3.5. Пари и парични еквиваленти

Фондът отчита като пари и парични средства наличните пари в брой, парични средства по банкови сметки и депозити със срок до 3 месеца. 

3.6. Сделки в чуждестранна валута

Отделните елементи на финансовите отчети на Фонда се оценяват във валутата на основната икономическа среда, в която той извършва дейността си (“функционална валута”). Финансовите отчети на Фонда са изготвени в български лева (лв). Това е функционалната валута и валутата на представяне на Фонда.

Сделките в чуждестранна валута се отчитат при първоначалното им признаване в отчетната валута на Фонда по официалния обменен курс за деня на сделката, (обявения фиксинг на Българска народна банка). Приходите и разходите от курсови разлики, които възникват при уреждането на тези сделки и преоценяването на паричните позиции в чуждестранна валута в края на периода, са отразени в Отчета за доходите.

Позициите в чуждестранна валута се преоценяват ежедневно по централния курс на БНБ за текущия работен ден. От 1 януари 1999 г. българският лев е с фиксиран курс към еврото: 1.95583 лева за 1 евро.

3.7. Нетна стойност на активите принадлежащи на инвеститорите

ЦКБ Актив е договорен фонд емитира и изкупува обратно своите дялове всеки ден, в който офисите на Централна кооперативна банка АД (дистрибутор на дяловете на Фонда) работят. Фондът не е юридическо лице и няма вписан или постоянен (непроменлив) капитал, поради което Фондът не разполага с основен капитал по смисъла на Международните счетоводни стандарти. 

Съгласно международната практика по прилагането на Международните счетоводни стандарти за дружества, които нямат основен непроменлив капитал и са задължени да емитират и изкупуват обратно своите “капиталови” инструменти, отчитат набраните средства (номинал и резерви от емитиране) и постигнатия финансов резултат като Нетна стойност на активите принадлежащи на инвеститорите в баланса си.  Тази международна практика, основана на изискванията на Международните стандарти за финансови отчети е приета и от Фонда. 

3.8. Определяне на нетната стойност на активите на Фонда

Определянето на нетната стойност на активите на Фонда се извършва по Правилата за оценка на портфейла и за определяне на нетната стойност на активите, одобрени от Комисията за финансов надзор. Методологията за определяне на нетната стойност на активите на Фонда се основава на:

• разпоредбите на счетоводното законодателство;

• разпоредбите на ЗППЦК и нормативните актове по неговото прилагане;

• Правилата и Проспекта на Фонда;

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

3.9. Счетоводни оценки и допускания

При съставянето на финансовия отчет са използвани следните методи, оценки и подходи:

· Емисионната стойност и цената на обратно изкупуване на дяловете на Фонда се основават на нетната стойност на активите на фонда към датата на определянето им. Управляващото дружество извършва оценка на портфейла на Фонда, определя нетната стойност на активите на Фонда, нетната стойност на активите на един дял и изчислява емисионната стойност и цената на обратно изкупуване под контрола на Банката депозитар съгласно нормативните изисквания;

· Управляващото дружество инвестира активите на фонда в ценни книжа и в съотношения определени съгласно чл. 196 и чл. 197 от Закона за публичното предлагане на ценни книжа;  

· Последващата оценка на активите на Фонда се извършва в съответствие с Правилата на Фонда и Наредба 25 /22.03.2006 г. за изискванията към дейността на инвестиционните дружества и договорните фондове;

· Съгласно сключените договори с Управляващото дружество и Банката депозитар таксите, които събират се начисляват ежедневно;

· ЦКБ Актив е договорен фонд, чието управление на дейност се извършва от Управляващото дружество. Поради посочената причина, както и факта че дейността на Фонда е нормативно ограничена Фондът не притежава материални и нематериални активи, инвестиционни имоти както и няма право да сключва лизингови договори, поради което не е приемана счетоводна политика относно отчитането на този тип активи.

· Фондът няма собствен персонал, поради което не е приемана счетоводна политика относно отчитането на пенсионни и други задължения към персонала, както и възнаграждение на персонала на базата на акции.

· Съгласно чл. 174 от Закона за корпоративно подоходно облагане, колективните инвестиционни схеми допуснати за публично предлагане в Република България не се облагат с корпоративен данък. По смисъла на т. 26 от ДР на ЗППЦК Договорен фонд ЦКБ Актив е Колективна инвестиционна схема. Следователно Фондът не отчита текущи данъчни активи или пасиви, както и данъчни активи или пасиви по отсрочени временни разлики.

3.10. Данъци върху дохода

Съгласно Закона за корпоративното подоходно облагане, чл. 174 Колективните инвестиционни схеми, които са допуснати за публично предлагане в Република България и лицензираните инвестиционни дружества от затворен тип по Закона за публичното предлагане на ценни книжа не се облагат с корпоративен данък.

4. Пари и парични еквиваленти

	
	30.06.2008
	31.12.2007

	
	’000 лв
	’000 лв

	
	
	

	Разплащателна сметка в банка депозитар, деноминирана в лева
	514
	109

	Разплащателна сметка в банка депозитар, деноминирана в евро
	26
	26

	Депозити в банки с остатъчен срок до 3 месеца
	2 371
	2 450 

	
	2 911
	2 585 


Към 30.06.2008 г. Фондът има два депозита в Българска Пощенска Банка АД и Пиреос Банка АД.

5. Финансови активи държани за търгуване

	Вид финансов актив държан за търгуване
	Справедлива стойност
	Справедлива стойност

	
	30.06.2008
	31.12.2007

	
	‘000 лв
	‘000 лв

	
	
	

	Инвестиции в акции 
	2 779
	4 236 

	Инвестиции в дялове 
	560
	369

	Инвестиции в права 
	-
	34

	Инвестиции в облигации
	283
	241

	
	3 622
	                4 880 


5.1. Инвестиции в акции

	Емитент на акциите
	Номинална  стойност

30.06.2008
	Справед-лива стойност 30.06.2008
	Номинална  стойност

31.12.2007
	Справед-лива стойност 31.12.2007

	
	‘000 лв
	‘000 лв
	‘000 лв
	‘000 лв

	Девин АД
	6
	27
	6
	38

	Декотекс АД
	11
	16
	11
	32

	Спарки Елтос АД
	5
	54
	5
	81

	Елхим-Искра АД
	59
	275
	59
	400

	Кораборем. завод Одесос АД
	2
	507
	2
	651

	Момина крепост АД
	4
	33
	4
	270

	Мостстрой АД
	1
	123
	1
	236

	Оловно цинков комплекс АД
	8
	289
	10
	884

	ТБ Първа Инвестиционна Банка АД
	12
	87
	12
	138

	Св. Св. Константин и Елена Холдинг АД
	9
	227
	9
	328

	Сила Холдинг АД
	20
	36
	1
	4

	Специализирани Бизнес Системи АД
	15
	21
	15
	40

	ТБ Корпоративна търговска банка АД
	30
	273
	30
	288

	Топливо АД
	2
	38
	2
	64

	Трейс груп холд АД
	-
	8
	-
	1

	Фаворит Холд АД-София
	4
	48
	4
	61

	Холдинг Пътища АД
	-
	229
	-
	350

	ЦБА Асет Мениджмънт АД
	100
	308
	100
	370

	Каолин АД
	1
	6
	-
	-

	Неохим АД
	-
	15
	-
	-

	Холдинг Асенова Крепост АД
	28
	65
	-
	-

	Трансгаз АД Румъния
	1
	21
	-
	-

	Билборд АД
	1
	7
	-
	-

	Енемона АД
	1
	27
	-
	-

	Монбат АД
	3
	39
	-
	-

	
	323
	2 779
	271
	          4 236 


5.2. Инвестиции в дялове на договорни фондове и колективни инвестиционни схеми

	Емитент на дялове на договрни фондове и колективни инвестиционни схеми
	Номинална  стойност

30.06.2008
	Справед-лива стойност
30.06.2008
	Номинална  стойност

31.12.2007
	Справед-лива стойност
31.12.2007

	
	‘000 лв
	‘000 лв
	‘000 лв
	‘000 лв

	
	
	
	
	

	ДФ Консервативно-спестовен
	60
	50
	-
	-

	ДФ Балкани
	57
	49
	-
	-

	БенчМарк Фонд-4 Енергетика
	100
	98
	-
	-

	ИД Капман Капитал
	84
	268
	54
	216

	Стандарт Инвестмънтс Международен фонд
	144
	95
	144
	153

	
	445
	560
	198
	369


5.3. Инвестиции в права

	Емитент на правата
	Справедлива стойност
30.06.2008
	Справедлива стойност
31.12.2007

	
	‘000 лв
	‘000 лв

	
	
	

	Трансгаз АД Румъния
	-
	34

	
	
	


5.4. Инвестиции в облигации

	Емитент на облигациите
	Емисия  
	Номи-

нална  стойност
	Справедлива стойност
	Падеж  
	Лихвен процент

	
	
	‘000 лв
	‘000 лв
	
	

	
	
	
	
	
	

	Петрол АД
	XS0271812447
	313
	283
	26.10.2011
	8.375%

	
	
	
	
	
	


Към 30.06.2008 г. Фондът притежава 160 корпоративни облигации с емитент Петрол АД, деноминирани в евро, с фиксиран годишен лихвен процент 8.375. Купонните плащания са годишни и остатъчен матуритет над 1 година. Начислените лихви до 30.06.2008 г., включени в справедливата стойност на корпоративните облигации са в размер на 17 759 лв.

6. Вземания по лихви и други вземания

	
	30.06.2008
	31.12.2007

	
	’000 лв
	’000 лв

	
	
	

	Вземания по лихви по разплащателни сметки
	2
	-

	Вземания по лихви по срочни депозити до 3 месеца
	8
	5

	Вземяния по увеличение на капитала на Момина Крепост ДА
	178
	-

	Вземания по дивиденти
	8
	-

	Вземания по участия в IPO – Енемона АД
	-
	25

	Вземания по участия в IPO – Билборд АД
	-
	7

	Вземания по права Сила Холдинг АД
	-
	11

	
	196
	48



7. Нетни активи принадлежащи на инвеститорите в дялове

	
	30.06.2008
	31.12.2007

	
	’000 лв
	’000 лв

	
	
	

	Дялове в обръщение по номинална стойност 
	6 920
	6 241

	Емисионни резерви
	118
	115

	Натрупана печалба/загуба
	(324)
	1 141

	Нетни активи към края на отчетния период
	6 714
	7 497


8. Нетна стойност на активите на един дял

Нетната стойност на активите на Договорен фонд ЦКБ Актив и нетната стойност на активите на един дял се определят всеки работен ден, не по-късно от 17.20 ч. съгласно Правилата за оценка на портфейла и определяне на нетната стойност на активите, действащото законодателство и Проспекта за публично предлагане на дяловете на фонда. Съгласно правилата за оценка на активите на Фонда, на 30.06.2008 г. са изчислени и обявени следните стойности на един дял:

- Емисионната стойност: 9.7017 лв. на един дял 

- Нетната стойност на активите на един дял: 9.7017 лв.

- Цена на обратно изкупуване: 9.6532 лв. на един дял

Нетна стойност на активите на 30.06.2008 г. е 6 713 896 лв.

9. Нетен резултат от инвестиции

	
	30.06.2008
	30.06.2007

	
	’000 лв
	’000 лв

	
	
	

	Приходи от сделки с инвестиции
	1
	

	Приходи свързани с валутни преоценки/операции
	6
	

	Приходи от преоценки на инвестиции
	4163
	174

	Приходи от инвестиции
	4170
	174

	
	
	

	Разходи от сделки с инвестиции
	
	

	Разходи свързани с валутни преоценки/операции
	7
	

	Разходи от преоценки на инвестиции
	5 614
	40

	Разходи от инвестиции
	(5 621)
	(40)

	
	
	

	Нетни резултат от инвестиции
	(1451)
	134


10. Приходи от лихви

	
	30.06.2008
	30.06.2007

	
	’000 лв
	’000 лв

	
	
	

	Разплащателни сметки
	2
	2

	Депозити
	54
	2

	Облигации
	13
	-

	
	69
	4


11. Разходи за възнаграждение на Банка депозитар

Банка депозитар, където се съхраняват активите на Фонда е ЮРОБАНК И Еф Джи България АД. Възнаграждението на банката депозитар към 30.06.2008 г. възлиза на 745 лв.

12. Административни разходи

	
	30.06.2008

	
	’000 лв

	
	

	Одиторско възнаграждение
	7

	Други административни разходи
	1

	Общо административни разходи
	8


13. Свързани лица

Фондът е свързано лице с УД ЦКБ Асетс мениджмънт ЕАД и с инвестиционния посредник Централна Кооперативна Банка АД.

13.1. Сделки през периода

	
	30.06.2008
	30.06.2007

	
	’000 лв
	’000 лв

	
	
	

	Разходи за възнаграждение на Управляващото дружество ЦКБ Асетс Мениджмънт ЕАД
	83
	6


13.2. Салда към края на периода

	
	30.06.2008
	30.06.2007

	
	’000 лв
	’000 лв

	
	
	

	Задължения:
	
	

	Управляващо дружество ЦКБ Асетс Мениджмънт ЕАД
	15
	6


Задължението към Управляващото дружество представлява начислената за месец юни 2008 г., но не платена към края на отчетния период такса за управление. Таксата за управление се начислява ежедневно съгласно Правилата на Фонда и се заплаща в началото на следващия месец

14. Емитирани дялове по нетна стойност на активите на един дял
	
	30.06.2008

	
	Брой 
дялове
	Номинална
 стойност на 1 дял 

	
	
	

	В началото на отчетния период
	624 116
	10

	Емитирани дялове
	71 192
	10

	Обратно изкупени дялове
	3 275
	10

	Към 30.06.2008 г. 
	692 033
	10


15. Условни активи, условни пасиви и поети задължения

Към Фонда не са отправяни правни искове през годината и Фондът няма поети задължения.

16. Цели и политика на ръководството по отношение управление на риска

Рискът в дейността по управлението на портфейла на ДФ ЦКБ Актив  е свързан с възможността фактическите постъпления от дадена инвестиция да не съответстват на очакваните. Спецификата при управлението на портфейли на договорни фондове извежда необходимостта от прилагането на адекватни системи за навременното идентифициране и управление на различните видове риск, като от особено значение са процедурите за управление на рисковете, механизмите за поддържането им в приемливи граници, оптимална ликвидност, диверсификация на портфейла. 

Управлението на риска в ДФ ЦКБ Актив, се извършва от УД ЦКБ Асетс Мениджмънт ЕАД и се подчинява на принципа на централизираността и е структурирано според нивата на компетенции както следва:

· Съвет на директорите - определя допустимите нива на риск в рамките на възприетата стратегия за развитие.

· Изпълнителни директори - контролират процеса на одобрение и прилагане на адекватни политики и процедури в рамките на приетата стратегия за управление на риска.

· Отдел "Анализ и управление на риска" - извършва оперативно дейността по измерване, мониторинг, управление и контрол на рисковете при управлението на портфейла на ДФ ЦКБ Актив .

Дейността по управлението на рисковете се извършва ежедневно, като се спазват всички нормативни изисквания и вътрешните правила за управление на риска. При оценката на риска се прилагат подходящи измерители, като стойностите им се анализират ежедневно и се следят ограниченията и действащите лимити.

Съществен риск за Фонда продължава да е наличието на институционални инвеститори притежаващи значителен дял от дяловете в обращение на Фонда, чието изтегляне от Фонда би могло да доведе до ликвидни проблеми. За намаляването на този риск (евентуална заплаха от забавяне на изплащането на задължението по обратно изкупените дялове), както бе посочено по-горе Управляващото дружество предприема мерки за по-активното привличане на нови инвеститори във Фонда.

Основен риск за дейността на фонда е продължаване на понижаването на пазарните цени на притежаваните финансови инструменти, който към 30.06.2008 г. са 53.83 % от активите на Фонда. Подобно развитие би довело до отчитане на преоценъчни загуби и съответното намаляване на нетната стойност на активите. 

Другия основен риск на който е изложено Фонда е лихвения. Предвижданията на УД ЦКБ Асетс Мениджмънт ЕАД, е че в краткосрочен и средносрочен план няма да бъде извършено намаление на лихвените равнища.

Инвеститорите във Фонда са изложени на минимален валутен риск, поради факта, че всички активи притежавани от Фонда са деноминирани в лева, евро или друга валута която е обвързана с курса на еврото (RON). Валутен риск би настъпил при промяна на съотношението лев към евро, за което Управляващото дружество няма информация.

Според вижданията на УД ЦКБ Асетс Мениджмънт ЕАД, Фонда е редуцирало кредитния риск (риск от невъзможност на издателя на ценни книжа да изпълни своите парични задължения) до минималното, чрез извършвания кредитен анализ, диверсификацията на инвестициите, наблюденията на събитията и тенденциите в икономическите и политическите условия. Въпреки това няма сигурност, че тези действия ще предотвратят загуби, възникнали от кредитен риск.

От началото на дейността си Фонда не е сключвало хеджиращи сделки.

Най-значимите финансови рискове, на които е изложен Фондът, са изброени по-долу. 

16.1.     Валутен риск

По-голямата част от сделките на Фонда се осъществяват в български лева. Чуждестранните транзакции на Фонда са деноминирани в евро или нова румънска лея (RON). 

Валутната структура на активите на фонда може да се представи чрез следната таблица:

	
	30.06.2008

	
	‘000 лв.

	
	

	Валута
	

	BGN (Български лева)
	6 060

	EUR (Евро)
	305

	RON (Нова румънска лея)
	21

	
	6 403


17.2.
Лихвен риск

Фондът не използва кредитно финансиране за дейността си поради което пасивите на Фонда не са изложени на лихвен риск.

Финансовите активи притежавани от фонда, могат да се определят в две категории за целите на анализа на лихвения риск:

· Притежавани облигации

Притежаваните облигации са от един емитент с фиксиран лихвен процент – 8 .375 %, което осигурява постоянен доход, който не е чувствителен от една промяна на лихвените равнища в страната. 

· Парични инструменти

С цел поддържане на висока ликвидност (виж ликвиден риск), 43.27 % от активите на фонда са в парични инструменти (пари по разплащателна сметка и депозити).

Анализът на макроикономическата среда и по-специално лихвената статистика за банковия пазар показват една трайна тенденция за увеличение на лихвените нива, поради което може да се предположи, че приходите от лихви при константни всички други параметри (основно нетна стойност на активите), няма да доведат до намаляване на приходите от лихви за 2008 г спрямо 2007 г.

17.3.
Кредитен риск

Излагането на Фонда на кредитен риск е ограничено до размера на балансовата стойност на финансовите активи, признати към датата на Баланса. Управляващото дружество редовно следи за неизпълнение на задълженията на контрагенти към Фонда, установени индивидуално и използва тази информация за контрол на кредитния риск.  Политика на Фонда е да извършва транзакции само с контрагенти с добър кредитен рейтинг. 

Ръководството на Управляващото дружество счита, че всички финансови активи, които не са обезценявани през представения отчетен периоди, са финансови активи с висока кредитна оценка, включително и тези, които са с настъпил падеж. 

Кредитният риск относно парични средства се счита за несъществен, тъй като контрагентите са банки с добра репутация и висока външна оценка на кредитния рейтинг.

Досегашните наблюдения върху емитентите не показват сигнали за влошаване на тяхното икономическо състояние и свързаната с това невъзможност за плащане частично или изцяло на техните облигационни задължения. Лихвените плащания по двете емисии притежавани през отчетния период от Фонда са получени в срок и изцяло.

Фонда няма обезпечения, държани като гаранция за финансовите си активи.

16.2. Ликвиден риск 

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. Управляващото дружество счита използването на друга база – седмична, месечна или друга за нефункционално предвид възможността за предявяване на дялове за обратно изкупуване всеки работен ден в който офисите на Банката-дистрибутор работят. 

При констатиране на ликвидни проблеми е изградена процедура по уведомяване на заинтересованите лица /лицето отговорно за управлението на риска, инвестиционния консултант, съвета на директорите/.

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. 

Очакванията на УД ЦКБ Асетс Мениджмънт ЕАД, е за повишение на интереса към дяловете на ДФ ЦКБ Актив  и набиране на свободни парични средства чрез емитиране на дялове. 

Намаляване на ликвидността би настъпила изтеглянето на крупен институционален инвеститор, поради което продължава да се поддържа високо ниво на свободните парични средства с които разполага Фонда.

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.

Към 30 юни 2008 г. задълженията на фонда са текущи и възлизат на 14 630 лв. – задължения към Управляващото дружество и банката депозитар за указваните от тях услуги. И двете задължения са краткосрочни и погасени изцяло в началото на месец март.

17. Политика и процедури за управление на нетната стойност на активите принадлежащи на инвеститорите

Целите на Управляващото дружество по отношение на управлението на нетната стойност на активите принадлежащи на инвеститорите са:

· Постигане на доходност съразмерна с поемането на минимален риск за инвеститорите;

· Поддържане на висока ликвидност с цел навременното погасяване на задължения към инвеститори, които биха възникнали при предявяване на дялове за обратно изкупуване;

· Адекватно съотношение между вложените парични средства в ценни книжа и паричните инструменти.

Управлението на нетната стойност на активите принадлежащи на инвеститорите – използването и за генериране на доход се извършва от инвестиционния консултант на Управляващото дружество в съответствие с нормативната уредба, Проспекта и Правилата на Фонда, под наблюдението на отдел “Вътрешен контрол”, отдел „Анализ и управление на риска” и активното взаимодействие с отдел “Счетоводство” съгласно правилата за вътрешната структура и вътрешния контрол на УД ЦКБ Асетс Мениджмънт ЕАД.

18. Събития след датата на баланса

Не са възникнали коригиращи събития или значителни некоригиращи събития между датата на съставяне на баланса и датата на одобрението на отчета от Съвета на директорите.


