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триМесечен отчет

съгласно чл. 18 от Наредба № 26 за изискванията към дейността на управляващите дружества и
чл. 52 от Правилата на ДФ”Стандарт Инвестмънт Консервативен фонд”
за периода 1.1.2011 –31.03.2011 година

1. Направени промени в структурата на портфейла и обосновка за тях (чл. 18, ал. 1, т.1)
През януари продадохме MOL Magyar Olaj-es Gazipari RT, поради достигането на таргет доходността, която акцията реализира предвид профила на фонда. Пазарната слабост на чешкия и полския пазар бе използвана за закупуване на акции с добър фундамент и потенциал за растеж - NEW WORLD RESOURCES, CYFROWY POLSAT и NFI EMPIK MEDIA AND FASHION .
Инвестиция в Общинска здравноосигурителна каса АД е направена в следствие анализ на сектора и самата компания. Секторът е дефанзивен, което отговаря на профила на фонда. Той е с големи перспективи за развитие в България, предвид заявените реформи в здравеопазването. Това основно привлече нашето внимание на дългосрочни институционални инвеститори, които търсят перспективни инвестиции с висок потенциал за растеж. Пазарът на здравноосигурителни фондове показва добри нива на растеж към момента, но като имаме предвид ниската база, то очакваме по-бързо развитие при разгръщане на потенциала. Следователно това е инвестиция в дефанзивен сектор с висок потенциал за растеж. Секторният анализ открои няколко  лидери на българския пазар. ОЗОК АД се открояваше с ниво на нарастване на премийния  приход над средното ниво за пазара. Коефициентите на щетимост и общи разходи са доста под средното ниво за българските здравноосигурителни компании. След среща с мениджмънта бе извършен финансов анализ на компанията. Използвахме методология за оценка на застрахователна компания, за да оценим по-точно перспективите за развитие на компанията, а не текущото и състояние. Анализът разкри доста атрактивни нива на справедлива стойност, като съотношението очаквана доходност/риск е отговаря на критериите на фондовете. 

През февруари докупихме RICHTER GEDEON поради пазарна слабост и така осреднихме цената си на придобиване. Закупихме емисия облигации, издадена от OTE с реинвестиране на средства от падежирал депозит с доходност по-висока от тази на депозитите . 

През март преструктурирахме портфейла, за да може да посрещнем обратно изкупуване. В края на отчетния период структурата на портфейла е във вид, който отговаря на профила на фонда и е със запазен потенциал за растеж. 

1. Парични средства в каса
През периода са се съхранявали парични средства в каса.

2. Парични средства по разплащателни сметки

Фондът има разплащателна сметка в ТБ „Уникредит Булбанк” АД.
3. Дългови ценни книжа

4.Депозити


Към момента на отчета няма открити депозити.
5. Акции

Таблица 1: Изменение в структурата на ценните книжа през периода
	
	Изменение в броя  на ценните книжа

	Акции
	-

	ОБЩИНСКА ЗДРАВНООСИГУРИТЕЛНА КАСА
	29 630

	NEW WORLD RESOURCES N.V.
	1 000

	EGIS Nyrt
	-196

	RICHTER GEDEON
	-93

	MOL Magyar Olaj-es Gazipari RT
	-220

	POWSZECHNA KASA OSZCZEDNOSCI BANK POLSKI SA
	-1 629

	S.C. FONDUL PROPRIETATEA S.A.
	-256 000

	Облигации
	-

	БАЛКАНКАР-ЗАРЯ АД
	29

	СПЕКТЪР НЕТ АД
	-40

	ЕНЕМОНА АД
	-7

	ЗЪРНЕНИ ХРАНИ БЪЛГАРИЯ ЕАД
	-3

	СВ. СВ. КОНСТАНТИН И ЕЛЕНА ХОЛДИНГ АД
	-32

	MOL HUNGARIAN OIL & GAZ
	-50 000


2. Стойност на портфейла в началото и края на отчетния период (чл. 18, ал. 1 т. 2)

Стойността на портфейла в началото на периода е – 1 968 986.15 лева, а в края – 619 758.02 лева.
3. Извършени разходи по управлението на фонда през отчетния период  (чл. 18, ал. 1 т. 3)

Общият размер на разходите по управлението на фонда през отче​тния период са 13 702 лева. Извършените разходи по операции с финансови активи и преоценка на финансови активи и инструменти са в размер на 23 489.17 лева.
Влезлият в сила от 1.01.2007 г. ЗППЦК не ограничава размера на разходите, свързани с дейността на фонда, включително годишното възнаграждение на управляващото дружество. Въпреки това УД”Стандарт асет мениджмънт” е възприело политика на стриктен контрол на разходите. 

Таблица 2: Разходи, свързани с дейността на фонда.
	Вид разход
	1.7.2010-30.09.2010
	1.10.2010-31.12.2010
	1.1.2011-31.03.2011
	1.1.2011-31.03.2011

	Панел. А Стойност в лева
	
	
	
	

	Вид разход
	
	
	
	

	Такси за КФН
	150.00
	0.00
	300
	300

	Такси за БФБ
	0.00
	0.00
	0
	0

	Такси за Банка Депозитар
	0.00
	0.00
	405
	405

	Одиторски
	-600.00
	600.00
	0
	0

	Разходи за реклама
	0.00
	0.00
	0
	0

	Разходи за ЦД
	0.00
	0.00
	100
	100

	Възнаграждение на УД
	14527.62
	14422.19
	13 702
	13 702

	Банкови такси за преводни операции
	237.79
	183.95
	76
	76

	Банкови такси за трансфер на ценни книжа
	15.00
	0.00
	1 724
	1 724

	Разходи за Банка депозитар 
	403.80
	1852.13
	3 139
	3 139


	Други
	0.00
	171.52
	871
	871

	ОБЩО РАЗХОДИ
	14734.21
	17229.79
	20 317
	20 317

	Средна НСА
	1919444.19
	1929601.16
	1 837 255
	1 837 255

	Панел Б. % от средната НСА за периода
	1.7.2010-30.09.2010
	1.10.2010-31.12.2010
	1.1.2011-31.03.2011
	1.1.2011-31.03.2011

	Вид разход
	
	
	
	

	Такси за КФН
	0.008%
	0.000%
	0.016%
	0.016%

	Такси за БФБ
	0.000%
	0.000%
	0.000%
	0.000%

	Такси за Банка Депозитар
	0.000%
	0.000%
	0.022%
	0.022%

	Одиторски
	-0.031%
	0.031%
	0.000%
	0.000%

	Разходи за реклама
	0.000%
	0.000%
	0.000%
	0.000%

	Разходи за ЦД
	0.000%
	0.000%
	0.005%
	0.005%

	Възнаграждение на УД
	0.757%
	0.747%
	0.746%
	0.746%

	Банкови такси за преводни операции
	0.012%
	0.010%
	0.004%
	0.004%

	Банкови такси за трансфер на ценни книжа
	0.001%
	0.000%
	0.094%
	0.094%

	Разходи за Банка депозитар 
	0.021%
	0.096%
	0.171%
	0.171%

	Други
	0.000%
	0.009%
	0.047%
	0.047%

	ОБЩО РАЗХОДИ
	0.768%
	0.893%
	1.106%
	1.106%


Забележка: * са отбелязани месечното възнаграждение на банката депозитар и таксата за проверка на НСА.
4. Приходи от дейността
За периода 01.01 – 31.03.2011 има начислени приходи в размер на             89 069 лв. (Таблица 3)
Таблица 3: Приходи на фонда в лева.
	
	1.7.2010-30.09.2010
	1.10.2010-31.12.2010
	1.1.2011-31.03.2011
	1.1.2011-31.03.2011

	1. Положителни разлики от операции с финансови активи
	176.49
	20484.67
	3 535
	3 535

	2. Приходи от лихви
	28833.08
	29885.55
	25 448
	25 448

	3. Приходи от съучастия
	0.00
	0.00
	783
	783

	4. Приходи от преоценка на финансови активи 
	119.22
	25803.38
	23 090
	23 090

	5.Други финансови приходи
	0.00
	1671.67
	36 213
	36 213

	Общо 
	29128.79
	77845.27
	89 069
	89 069


5. Структура и обем на инвестиционния портфейл в края на отчетния период (чл. 18, ал. 2 т. 1)

В структурно отношение в началото на отчетния период инвестициите в акции съставляват 11.11% от активите на фонда. Дълговите ценни книжа заемат 29.65% в структурата на активите на фонда. Паричните средства в депозитни и разплащателни сметки са 54.24% от общата стойност на активите.
Таблица 4: Структура и обем на инвестиционния портфейл към 31.12.2010 г. 
	Актив
	Стойност на актив
	% от актива

	1. ПАРИЧНИ СРЕДСТВА В КАСА 
	0.00
	0.00%

	2. ПАРИЧНИ СРЕДСТВА В РАЗПЛАЩАТЕЛНИ СМЕТКИ
	370285.11
	19.71%

	3. ДЕПОЗИТИ В ЛЕВА
	1013570.83
	53.96%

	4. ДЕПОЗИТИ ВЪВ ВАЛУТА
	0.00
	0.00%

	5. ЦЕННИ КНИЖА
	471490.05
	25.10%

	БАЛКАНКАР-ЗАРЯ АД
	103055.63
	5.49%

	ЕНЕМОНА АД
	6895.41
	0.37%

	ЗЪРНЕНИ ХРАНИ БЪЛГАРИЯ ЕАД
	40748.52
	2.17%

	ЗЪРНЕНИ ХРАНИ БЪЛГАРИЯ ЕАД
	1235.66
	0.07%

	СВ. СВ. КОНСТАНТИН И ЕЛЕНА ХОЛДИНГ АД
	53695.05
	2.86%

	РЕПУБЛИКА ГЪРЦИЯ
	67004.99
	3.57%

	РЕПУБЛИКА РУМЪНИЯ
	103484.97
	5.51%

	MOL HUNGARIAN OIL & GAZ
	95369.82
	5.08%

	6.ВЗЕМАНИЯ
	23016.75
	1.23%

	Вземания от лихви по депозити
	22889.35
	1.22%

	ВЗЕМАНЕ ОТ ЛИХВИ ПО РАЗПЛАЩАТЕЛНА СМЕТКА
	127.40
	0.01%

	7. РАЗХОДИ ЗА БЪДЕЩИ ПЕРИОДИ
	0.00
	0.00%

	ОБЩО АКТИВИ:
	1878362.74
	100%



В структурно отношение към края на отчетния период инвестициите в акции съставляват 20.34% от активите на фонда. Дълговите ценни книжа заемат 63.10% в структурата на активите на фонда. Паричните средства в депозитни и разплащателни сметки са 16.43% от общата стойност на активите.
Таблица 5: Структура и обем на инвестиционния портфейл към 31.03.2011 г. 

	Актив
	Стойност на актив
	% от актива

	1. ПАРИЧНИ СРЕДСТВА В КАСА 
	0.00
	0.00%

	2. ПАРИЧНИ СРЕДСТВА В РАЗПЛАЩАТЕЛНИ СМЕТКИ
	101 814.92
	16.43%

	3. ДЕПОЗИТИ В ЛЕВА
	0.00
	0.00%

	4. ДЕПОЗИТИ ВЪВ ВАЛУТА
	0.00
	0.00%

	5. ЦЕННИ КНИЖА
	517 122.37
	83.44%

	ОБЩИНСКА ЗДРАВНООСИГУРИТЕЛНА КАСА
	78519.50
	12.67%

	NEW WORLD RESOURCES N.V.
	22518.21
	3.63%

	POWSZECHNA KASA OSZCZEDNOSCI BANK POLSKI SA
	25012.03
	4.04%

	БАЛКАНКАР-ЗАРЯ АД
	153373.56
	24.75%

	ЗЪРНЕНИ ХРАНИ БЪЛГАРИЯ ЕАД
	24122.99
	3.89%

	СВ. СВ. КОНСТАНТИН И ЕЛЕНА ХОЛДИНГ АД
	53721.27
	8.67%

	РЕПУБЛИКА ГЪРЦИЯ
	63703.66
	10.28%

	OTE PLC
	96151.15
	15.51%

	6.ВЗЕМАНИЯ
	820.73
	0.13%

	Вземания от лихви по депозити
	0.00
	0.00%

	ВЗЕМАНЕ ОТ ДИВИДЕНТИ
	782.68
	0.13%

	ВЗЕМАНЕ ОТ ЛИХВИ ПО РАЗПЛАЩАТЕЛНА СМЕТКА
	38.05
	0.01%

	7. РАЗХОДИ ЗА БЪДЕЩИ ПЕРИОДИ
	0.00
	0.00%

	ОБЩО АКТИВИ:
	619 758.02
	100%
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Фиг. 1. Инвестициите в акции като процент от активите на фонда към 31.03.2011 г.
6. Финансово състояние на другите активи и пасиви в началото и края на отчетния период (чл. 18, ал. 2 т. 2)
Паричните средства по разплащателни сметки в началото на периода са били 155 914.44 лева, а в края –101 814.92 лева.
Депозитите в началото на периода са били 912 252.10 лева, а в края – 0.00 лева.
Вземанията в началото на периода са били - 98 089.31 лева, а в края – 820.73 лева.
В началото на отчетния период  задълженията на фонда са 1 150.40 лева.
Таблица 6: Задължения на договорния фонд към 31.12.2010 г. в лева.
	Пасиви
	Стойност

	ЗАДЪЛЖЕНИЯ
	

	ЗАДЪЛЖЕНИЕ КЪМ БД
	1150.40

	ЗАДЪЛЖЕНИЕ ЗА ИП КОМИСИОННИ
	0.00

	ОБЩО ЗАДЪЛЖЕНИЯ:
	1150.40


Сумата на задълженията на договорния фонд в края на отчетния период е са      10 082.65 лева. По-подробно те са представени в Таблица 7
Таблица 7: Задължения на договорния фонд към 31.03.2011 г. в лева.
	Пасиви
	Стойност

	ЗАДЪЛЖЕНИЯ
	

	ЗАДЪЛЖЕНИЕ КЪМ ДОВЕРИТЕЛИ
	5684.13

	ЗАДЪЛЖЕНИЕ КЪМ БД
	1089.29

	ЗАДЪЛЖЕНИЕ КЪМ УД
	3309.23

	ОБЩО ЗАДЪЛЖЕНИЯ:
	10082.65


7.Нетна стойност на активите в началото и края на отчетния период. Средна месечна нетна стойност на активите (чл. 18, ал. 2 т. 3)
Нетната стойност на активите в началото на периода е  1 967 835.75 лева, а в края  609 675.37 лева. 
Средната месечна нетна стойност на активите е 1 837 255.10 лева. 
8. Обявени емисионна стойност и цена на обратно изкупуване по дати през отчетния период (чл. 18, ал. 2 т. 4)
	Дата
	Емисионна стойност

на дял
	Цена на обратно

изкупуване на дял

	03.01.2011
	10.5459
	10.5459

	04.01.2011
	10.5505
	10.5505

	05.01.2011
	10.5562
	10.5562

	06.01.2011
	10.5779
	10.5779

	07.01.2011
	10.5954
	10.5954

	10.01.2011
	10.5558
	10.5558

	11.01.2011
	10.5424
	10.5424

	12.01.2011
	10.5545
	10.5545

	13.01.2011
	10.5828
	10.5828

	14.01.2011
	10.5958
	10.5958

	17.01.2011
	10.5829
	10.5829

	18.01.2011
	10.589
	10.589

	19.01.2011
	10.6218
	10.6218

	20.01.2011
	10.6275
	10.6275

	21.01.2011
	10.5986
	10.5986

	24.01.2011
	10.6188
	10.6188

	25.01.2011
	10.6257
	10.6257

	26.01.2011
	10.6486
	10.6486

	27.01.2011
	10.6759
	10.6759

	28.01.2011
	10.6671
	10.6671

	31.01.2011
	10.6464
	10.6464

	01.02.2011
	10.6421
	10.6421

	02.02.2011
	10.6835
	10.6835

	03.02.2011
	10.7092
	10.7092

	04.02.2011
	10.6962
	10.6962

	07.02.2011
	10.6858
	10.6858

	08.02.2011
	10.6935
	10.6935

	09.02.2011
	10.6917
	10.6917

	10.02.2011
	10.6671
	10.6671

	11.02.2011
	10.6265
	10.6265

	14.02.2011
	10.6297
	10.6297

	15.02.2011
	10.6191
	10.6191

	16.02.2011
	10.6131
	10.6131

	17.02.2011
	10.6101
	10.6101

	18.02.2011
	10.587
	10.587

	21.02.2011
	10.6103
	10.6103

	22.02.2011
	10.6105
	10.6105

	23.02.2011
	10.5717
	10.5717

	24.02.2011
	10.5731
	10.5731

	25.02.2011
	10.5585
	10.5585

	28.02.2011
	10.5912
	10.5912

	01.03.2011
	10.635
	10.635

	02.03.2011
	10.598
	10.598

	07.03.2011
	10.656
	10.656

	08.03.2011
	10.641
	10.641

	09.03.2011
	10.636
	10.636

	10.03.2011
	10.615
	10.615

	11.03.2011
	10.592
	10.592

	14.03.2011
	10.570
	10.570

	15.03.2011
	10.575
	10.575

	16.03.2011
	10.573
	10.573

	17.03.2011
	10.569
	10.569

	18.03.2011
	10.570
	10.570

	19.03.2011
	10.593
	10.593

	21.03.2011
	10.593
	10.593

	22.03.2011
	10.601
	10.601

	23.03.2011
	10.409
	10.409

	24.03.2011
	10.400
	10.400

	25.03.2011
	10.051
	10.051

	28.03.2011
	10.064
	10.064

	29.03.2011
	10.075
	10.075

	30.03.2011
	10.060
	10.060

	31.03.2011
	10.062
	10.062


9. Брой и цени на продадени дялове (чл. 18, ал. 2 т. 5)


През отчетния период са продадени общо 0.00 дяла
Таблица 6: Продадени  дялове на договорния фонд по дати.
	Дата
	Брой продадени дялове
	Цена на продажбата

	
	
	


10. Брой и цени на изкупени обратно дялове (чл. 18, ал. 2 т. 6)

През отчетния период обратно са изкупени 125 804.58 дяла. 
	Дата
	Брой обратно изкупени дялове
	Цена на обратно изкупените дялова

	10.03.2011
	18 803.71
	10.6154

	22.03.2011
	107 000.87
	10.6007


11. Сключени сделки с активи от портфейла на фонда през отчетния период (чл. 18, ал. 2 т. 7)
Общият обем на направените сделки за покупка на облигации за периода е          178 120.8 лева, а по продажби – 651 560.14 лева. Стойността на извършените сделки е представена в Таблица 7.
Таблица 7: Направени покупки на облигации по дати  (в лева)
	Дата
	Стойност на покупките
	Стойност на продажбите

	03.01.2011
	40 501.23
	

	04.01.2011
	
	32 225.79

	11.01.2011
	48 570.25
	

	26.01.2011
	
	611.63

	31.01.2011
	48 331.11
	

	01.02.2011
	45985.73
	

	04.02.2011
	
	65 997.53

	08.03.2011
	102013.28
	

	21.02.2011
	30121.79
	

	24.02.2011
	
	615.08

	08.03.2011
	
	111630.01

	16.03.2011
	
	79969.49

	17.03.2011
	
	150438.34

	18.03.2011
	
	241679.86

	24.03.2011
	
	618.20


12. Обобщена информация за отчетния период (чл. 18, ал.3)
	 
	1.7. – 30.09.2010
	1.10. – 31.12.2010
	1.01. – 31.03.2011

	Стойност на активите в началото на периода
	2 043 048.78
	1 878 362.74
	1 968 986.15

	Стойност на активите в края на периода
	1 878 362.74
	1 968 986.15
	619 758.02

	Стойност на текущите задължения в началото на периода
	2 504.70
	1 347.12
	1 150.40

	Стойност на текущите задължения в края на периода
	1 347.12
	1 150.40
	10 082.65

	Нетна стойност на активите (НСА) в началото на периода
	2 040 544.08
	1 877 015.62
	1 967 835.75

	Нетна стойност на активите (НСА) в края на периода
	1 877 015.62
	1 967 835.75
	609 675.37

	Брой дялове в обръщение към края на периода
	178 834.2030
	186 398.2777
	60 593.6994

	Средна НСА за периода
	1 919 444.19
	1 929 601.16
	1 568 756.27

	НСА за един дял към края на периода
	10.50
	10.56
	10.06

	Емисионна стойност на 1 дял при покупка към края на периода
	10.50
	10.56
	10.06

	Емисионна стойност на 1 дял при продажба към края на периода
	10.50
	10.56
	10.06


Стефан Стефанов, изпълнителен директор 
Пламен Пътев, председател на Борда на директорите
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