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  Инвестиционная политика   Обзор Фонда

Управляющая компания CBL Asset Management

Управляющие Эдгарс Лао, CFA

Артис Межис

Банк-держатель Citadele banka

Дата создания

Объем активов USD 31.6 млн.

  Инвестиционный процесс Комиссия за управление 1.00% в год

 Оценка облигаций методом Bottom-Up Комиссия за покупку 0%*

 Диверсификация по стране, индустрии и эмитенту Покупка/продажа долей Ежедневно

 Гибкость в оценке инвестиционных возможностей Дивиденды Кумулятивные

 Интеграция рисков устойчивости (ESG) в фундам. анализ Правовой статус UCITS IV, Латвия

  Рейтинги Class R Acc USD Class R Acc EUR (H)

Morningstar RatingTM ISIN LV0000400125 LV0000400174

(основной класс R Acc USD) Код Bloomberg PAREEUB LR PAREUBA LR

Базовая валюта USD EUR

Объём активов класа 2.4 млн. 27.1 млн.

  Показатели деятельности

  Совокупный доход по периодам

Class R Acc USD

Class R Acc EUR (hedged)

* С января 2012 года инвестиционная политика класса R Acc EUR (hedged), измене на предусматривающую инвестирование исключительно в облигации

  Крупнейшие вложения Вес   Статистика портфеля

Akropolis Group Средняя доходность (после хеджирования в USD)

Bank Gospodarstwa Krajowego Средняя модифицированная дюрация

Bulgarian Energy Holding Средний кредитный рейтинг

Romgaz Количество ценных бумаг в фонде

Globalworth Средний вес бумаги

CPI Property Group

LHV Group   Статистика деятельности (за 3 года) R Acc USD R Acc EUR (H)

Synthos Волатильность (%)

B2 Impact Коэффициент Шарпа

North Macedonia Коэффициент Сортино

Total Value-at-Risk (30d / 99%)
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Инвестиционная цель фонда - достижение долгосрочного 

прироста капитала, инвестируя средства в основном в 

эмитированные или гарантированные долговые ценные бумаги 

правительств, самоуправлений, кредитных учреждений и 

коммерческих обществ стран Восточной Европы.

Март 2025
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CBL Eastern European

Bond Fund

2.9%

SI* 20232024 2022

* CBL Asset Management не взимает никаких комиссионных за заключение сделки, но

лицо, продающее вам этот продукт, может взимать свои собственные комиссионные. В

случае покупки долей Фонда за пределами группы Citadele, пожалуйста, заранее

ознакомьтесь с прейскурантом.
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  Структура по странам   Структура по секторам

CBL Asset Management

Эдгарс Лао, CFA

Артис Межис

Citadele banka

  Структура по кредитным рейтингам   Cтруктура портфеля по срокам погашения

USD 31.6 млн.

1.00% в год

0%*

Ежедневно

Кумулятивные

UCITS IV, Латвия

  События месяца

  Позитивный и негативный вклад   Позиции портфеля

  Перспективы и стратегия

  Контакты   Оговорка об освобождении от обязательств

CBL Asset Management

площадь Републикас 2a

Рига LV-1010

Тел: (371) 67010810

asset@cbl.lv

http://www.cblam.lv/ru

В начале апреля финансовые рынки пережили заметную турбулентность после объявления президентом Дональдом Трампом о введении значительных тарифов в США. Эти 

тарифы, включающие универсальный 10-процентный налог на весь импорт и более высокие ставки для отдельных стран, привели к резкому снижению оценок акций, 

увеличению премии за риск по облигациям и падению доходности эталонных облигаций. В результате средняя доходность на рынке облигаций Восточной Европы выросла 

примерно до 7,7 %, вернувшись к уровню, наблюдавшемуся в начале года. Учитывая потенциальные негативные последствия этих тарифов для мировой экономики, 

слабость рынка может сохраниться в ближайшие недели и потенциально повысить доходность для инвесторов, рассматривающих возможность выхода на рынок на более 

позднем этапе.

Данный документ или какая либо его часть, ни при каких условиях, не может расцениваться или толковаться как предложение, подтверждение или обещание

установить какие-либо обязательства юридического характера. Данный документ носит исключительно информационный характер, и в том числе не является

маркетинговым/рекламным сообщением, публичным предложением, инвестиционной консультацией, а также предложением или рекомендацией купить, держать

или продать упомянутые в данном документе финансовые инструменты, а также осуществлять с ними какие-либо иные действия. Включённая в документ

информация не является инвестиционным анализом, инвестиционным исследованием или годовым/полугодовым финансовым отчётом, составление которого

установлено нормативными актами, а также в документ не включены все связанные с финансовыми инструментами риски. Включённая в документ информация ни

при каких условиях не составлялась таким образом, чтобы соответствовать индивидуальным инвестиционным требованиям, целям, толерантности к риску, знаниям и

опыту на финансовых рынках, а также каким-либо иным условиям и ограничениям, учитывающимися при принятии инвестором инвестиционного решения. Авторы

данного документа лично, а также IPAS CBL Asset Management, связанные с ним предприятия или представители не несут ответственность за последствия, возникшие

в результате использования размещённой здесь информации (в т.ч. её части), а также любой иной информации или включённых в неё утверждений, в том числе не

несут ответственность за прямые или косвенные убытки (включая недополученную прибыль), а также за штрафные санкции, в т.ч. в случаях, когда имеется

уведомление об их возможном применении. Включённая в данный документ информация и утверждения основываются на информации, которая доступна

составителям данного документа и которая получена из источников, которые считаются достоверными (Bloomberg, Reuters, иные масс-медиа, а также информация,

находящаяся на домашних страницах бирж, центральных банков и статистических бюро, а также иных компаний и т.д.) – однако, несмотря на это, IPAS CBL Asset

Management не может гарантировать и не гарантирует точность и полноту предоставляемой информации, и авторы документа не несут ответственность за

информирование пользователей, в случае если включённая информация оказалась неточной, вводящей в заблуждение или несоответствующей каким-либо иным

источникам.

• Рынок облигаций Восточной Европы завершил первый квартал 2025 года на негативной ноте, продемонстрировав снижение на 0,9%, что было обусловлено ростом 

премии за риск к концу марта. Наш Фонд немного уступил более широкому рынку в течение месяца, зафиксировав снижение на 1,1%;

• В марте объем выпуска еврооблигаций в Восточной Европе замедлился до 7,7 млрд евро, при этом большую активность демонстрировали суверенные эмитенты. 

Румыния привлекла 2,75 млрд евро, польский BGK - 2,25 млрд евро; Черногория успешно разместила 7-летние облигации на 850 млн евро с доходностью 4,875%, при этом 

книга заявок была переполнена в три раза; Армения выпустила 10-летние еврооблигации на 750 млн долларов США с повышенной доходностью 7,1% для финансирования 

бюджетного дефицита. В Казахстане Банк развития Казахстана разместил 5-летние облигации на сумму 500 миллионов долларов США под 5,625%. Среди корпоративных 

эмитентов Kaspi.kz, казахстанская технологическая компания инвестиционного уровня, выпустила первую еврооблигацию - 5-летние облигации на сумму 650 миллионов 

долларов США с доходностью 6,25 %;

• В странах Балтии выпуск облигаций активно осуществлялся как в финансовом секторе, так и в секторе недвижимости. Šiaulių Bankas (вскоре Artea Bankas) разместил 

облигации MREL на сумму 300 млн евро под 4,597%, а эстонский Coop Pank выпустил облигации объемом 250 млн евро под 3,147%. Eleving Group сократила 

запланированное размещение на 50 млн евро до 40 млн евро под 10%. В то же время местные первичные рынки были особенно активны в секторе недвижимости: 

Kvartalas, девелопер бизнес-центра Sąvaržėlė, наблюдая высокий спрос со стороны инвесторов, привлек 12 млн. евро с доходностью 7 %, что выше запланированных 10 

млн. евро; Sostinės bokštai, стоящая за бизнес-центром Hero, увеличила свое предложение с 5,5 млн до 7,364 млн евро с доходностью на уровне 7,831 %; Metanira, 

девелопер жилой недвижимости в Испании, добился более скромных результатов, получив 2,65 млн евро из запланированных 3,745 млн евро с доходностью 10 %. В конце 

месяца NordSpace, арендодатель недвижимости, ориентированный на малые предприятия, завершил размещение облигаций на 3 млн евро при высоком спросе, в итоге 

увеличив объем сделки до 3,3 млн евро с доходностью 12 %.

• В течение месяца среди турецких активов наблюдалась повышенная волатильность: власти задержали мэра Стамбула Экрема Имамоглу после аннулирования его 

университетского диплома, что потенциально лишает его права участвовать в президентских выборах 2028 года, поскольку он рассматривался как главный соперник партии 

Эрдогана AKP. После этой новости по всей Турции начались волнения, лира обесценилась более чем на 10%, но затем стабилизировалась, а корпоративные еврооблигации 

закончили месяц на 1,2% ниже;

• В марте преобладал режим снижения риска, и основные индексы упали: S&P 500 понизился на 5,6%, а Stoxx 600 - на 4,2%. Стоит отметить, что поскольку инвесторы 

обратились к более безопасным активам, цены на золото выросли более чем на 9%. Тем временем ФРС сохранила основную процентную ставку на прежнем уровне, и 

доходность 10-летних гособлигаций США к концу месяца не изменилась и составила 4,2 %. Доходность 10-летних немецких облигаций, напротив, выросла более чем на 30 

б.п. до 2,74 %, так как Германия объявила об исторических изменениях в своей фискальной политике, исключив траты на оборону из фискальных ограничений. Помимо 

прочего, было также сделано заявление о создании SPV на сумму EUR500 млрд для 10-летней программы инвестиций в инфраструктуру.

• После скачка доходности эталонных облигаций в евро мы переключились с 

долгосрочных долларовых облигаций на гарантированные правительством 

Польши облигации в евро;

• Мы переключились с облигаций MREL банка Luminor на недавно 

размещенные гибридные облигации из-за значительно более высокой 

потенциальной доходности;

• Кроме того, мы заключили множество мелких сделок с целью корректировки 

весов.

+ Фонд получил наибольший позитивный вклад в результат от переоценки 

облигаций в Латвии, а также меньше пострадал от волатильности активов в Турции 

благодаря более низкой экспозиции и лучшему выбору облигаций;

- С другой стороны, на Фонд негативно повлияло падение цены еврооблигаций GTC 

Aurora из-за потенциальных финансовых проблем у основного акционера 

компании.
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