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Ê À Ï È Ò À Ë Î Â  Ï À Ç À Ð

ÍÀÄß ÂÅËÈÍÎÂÀ
íà÷àëíèê-îòäåë

„Ìåæäóíàðîäíî ñúòðóäíè÷åñòâî“
íà ÊÔÍ

ÓÏÐÀÂËÅÍÈÅ
ÍÀ ÐÈÑÊÀ
ÇÀ ÖÅËÈÒÅ

ÍÀ ÔÈÍÀÍÑÎÂÈÒÅ
ÏÀÇÀÐÈ

Ðèñêúò å íåðàçäåëíà ÷àñò îò âñè÷êè áèçíåñ ðåøåíèÿ. Óïðàâëåíèåòî
íà ðèñêà â íåïðåêúñíàòî íàðàñòâàùèòå ïî ñëîæíîñò áèçíåñ ñðåäà è çàêîíîâè
íîðìè ñå ïðåâðúùà â ïðåäèçâèêàòåëñòâî çà âñÿêà îðãàíèçàöèÿ. Ìíîæåñòâîòî
ñòàíäàðòè çà ôèíàíñîâî îò÷èòàíå, âêëþ÷èòåëíî è ìåæäóíàðîäíèòå ñ÷åòîâîäíè
ñòàíäàðòè, îïèñâàò ïðåäèìíî ðàçêðèâàíåòî íà ôèíàíñîâèòå ðèñêîâå.

Ðàçëè÷íèòå ôèíàíñîâè èíñòèòóöèè ïîãëåæäàò ïî íîâ íà÷èí êúì ðèñêà. Â
òîçè ïðîöåñ òå ïðåîñìèñëÿò ðîëÿòà íà íåãîâîòî óïðàâëåíèå ïðè ïîñòèãàíå íà
öåëèòå. Òåõíèÿò îñíîâåí ñòðåìåæ å íå äà åëèìèíèðàò, à ïî-ñêîðî àêòèâíî äà
îöåíÿò è óïðàâëÿâàò ðèñêà çà ñâîÿ ñîáñòâåíà èçãîäà. Ðèñêúò å ôóíäàìåíòàëíà
êîíöåïöèÿ âúâ âñè÷êè îòðàñëè, âúïðåêè ÷å âñåêè îò òÿõ ÿ äåôèíèðà ïî ðàçëè÷åí
íà÷èí. Íàé-÷åñòî ñðåùàíîòî îïðåäåëåíèå å: „Ðèñêîâåòå ñà íåñèãóðíè áúäåùè
ñúáèòèÿ, êîèòî ìîãà äà ïîâëèÿÿò íà ïîñòèãàíåòî íà öåëèòå íà îðãàíèçàöèÿòà,
âêëþ÷èòåëíî íà ñòðàòåãè÷åñêèòå è ôèíàíñîâèòå öåëè, êàêòî è íà ñïàçâàíåòî
íà çàêîíèòå“.

Ñúùíîñò  íà ïðîöåñà íà  óïðàâëåíèå íà ðèñêàÓïðàâëåíèåòî íà ðèñêà (risk management) å òàêîâà óïðàâëåíèå íà
ôèíàíñîâèòå èíñòðóìåíòè, ñ êîèòî ñå öåëè íàìàëÿâàíåòî èëè ïúëíîòî
åëèìèíèðàíå íà ôèíàíñîâèÿ ðèñê.

Óïðàâëåíèåòî íà ðèñêà ñå îñúùåñòâÿâà ÷ðåç ôèíàíñîâèÿ èíæåíåðèíã, êîéòî
ñå ðàçãëåæäà êàòî èçïîëçâàíå íà ôèíàíñîâè èíñòðóìåíòè çà ïðåîáðàçóâàíå íà
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åäèí ôèíàíñîâ ðåçóëòàò (ïðîôèë) â äðóã, ïðèòåæàâàù ïî-æåëàíè
õàðàêòåðèñòèêè. Ñúîòâåòíî íà ïîñî÷åíèòå ïðè ôèíàíñîâèÿ èíæåíåðèíã äâå
àëòåðíàòèâè è ïðè óïðàâëåíèåòî íà ðèñêà ñúùåñòâóâàò äâå ãðàíè÷íè
àëòåðíàòèâè. Ïúðâàòà àëòåðíàòèâà å ðèñêúò äà ñå íåóòðàëèçèðà íàïúëíî, à
âòîðàòà - äà ñå åëèìèíèðà èçöÿëî íåèçãîäíèÿò ðèñê è äà îñòàíå ñàìî
áëàãîïðèÿòíèÿò.

Íàïðèìåð:
Ôðåíñêà êîìïàíèÿ èìà çàäúëæåíèå â ÿïîíñêè éåíè, êîåòî òðÿáâà äà ñå

çàïëàòè â øåñòìåñå÷åí ñðîê.
Ïðè ïúðâàòà àëòåðíàòèâà êîìïàíèÿòà áè ìîãëà äà êóïè íåîáõîäèìîòî

êîëè÷åñòâî éåíè çà äîñòàâêà ñëåä øåñò ìåñåöà ïðè òî÷íî ôèêñèðàíà öåíà. Òîâà
å ôîðóúðäíà (forward – áúäåù, ïðåäâàðèòåëåí) ñäåëêà, êîÿòî åëèìèíèðà
îïðåäåëåí âàëóòåí ðèñê, ò. å. åâåíòóàëíàòà ïðîìÿíà â êóðñà íà ÿïîíñêàòà éåíà
ñïðÿìî ôðåíñêèÿ ôðàíê. Ñ äðóãè äóìè, àëòåðíàòèâàòà ïðåäñòàâëÿâà õåäæèðàíå
íà âàëóòíèÿ ðèñê ÷ðåç ôîðóúðä.

Ïðè âòîðàòà àëòåðíàòèâà êîìïàíèÿòà çà ñúùîòî çàäúëæåíèå, ïëàòèìî
â ñúùèÿ ñðîê, ìîæå äà çàêóïè  âàëóòíà îïöèÿ, êîÿòî äàâà ïðàâîòî, íî íå è
çàäúëæåíèåòî, ïðåç ñëåäâàùèòå øåñò ìåñåöà äà ñå êóïóâà òàçè âàëóòà ïî ñúùèÿ
êóðñ, êàêòî ïðè ôîðóúðäíàòà ñäåëêà. Ïðè âòîðàòà àëòåðíàòèâà, àêî éåíàòà äî
øåñò ìåñåöà ïîêà÷è ñâîÿ êóðñ, òî ñúãëàñíî âàëóòíàòà îïöèÿ ùå ñå èçâúðøè
ïîêóïêà ïî äîãîâîðåíèÿ êóðñ, ò. å. êàòî ïðè ôîðóúðäíà ñäåëêà. Â îáðàòíèÿ ñëó÷àé,
àêî éåíàòà ñïàäíå ïîä äîãîâîðåíèÿ êóðñ, òî ïîêóïêàòà ùå ñå èçâúðøè ïî
áëàãîïðèÿòíèÿ ïàçàðåí êóðñ è îïöèîííîòî ïðàâî íÿìà äà áúäå èçïîëçâàíî. Ïî
òàêúâ íà÷èí ñå îñèãóðÿâà çàùèòà ïî ôîðóúðäà ïðè ïîêà÷âàíå êóðñà íà éåíàòà è
ïðåäèìñòâî îò ëèïñàòà íà õåäæèíã ïðè íåãîâîòî ñïàäàíå, ò. å. ïðè âòîðàòà
àëòåðíàòèâà å íàëèöå èäåàëíèÿò õåäæèíã – åëèìèíèðàíå íà íåèçãîäíèÿ (ëîøèÿ)
ðèñê è îñòàâàíå íà áëàãîïðèÿòíèÿ (äîáðèÿ) ðèñê.

Êúì ôèíàíñîâèòå èíñòðóìåíòè, êîèòî ñå èçïîëçâàò  ïðè óïðàâëåíèå íà
ðèñêà, íàé-÷åñòî ïðèíàäëåæàò:

√ äîãîâîð çà êóðñà ïî ôîðóúðä (FRA – Forward Rate Agreement);
√ êîìáèíèðàí äîãîâîð (ñïîðàçóìåíèå) çà îáìåííèÿ êóðñ ïî ôîðóúðä

(SAFE – Synthetic Agreement for Forward Exchange);
√ ôèíàíñîâè ôþ÷úðñè;
√ ñóàïîâå (swap – çàìÿíà, ðàçìÿíà) - ëèõâåíè è âàëóòíè;
√ ëèõâåíè è ñóàïîâè îïöèè;
√ åêçîòè÷íè îïöèè è ò.í.

Óïðàâëåíèåòî íà ðèñêà èçïîëçâà îñíîâíèòå ôîðìè íà ôèíàíñîâèÿ
èíæåíåðèíã: õåäæèðàíå, ñïåêóëàöèÿ, àðáèòðàæ è ñòðóêòóðèðàíå.

Õåäæèðàíåòî êàòî ïúðâà ôîðìà íà ôèíàíñîâèÿ èíæåíåðèíã âúçíèêâà
òîãàâà, êîãàòî îïðåäåëåíî ëèöå, èçëîæåíî íà ôèíàíñîâ ðèñê, çà äà àíóëèðà
òàçè îïàñíîñò, çàåìà îïðåäåëåíà ïîçèöèÿ â åäèí èëè íÿêîëêî õåäæèðàùè
èíñòðóìåíòà. Òàêúâ íàïðèìåð å çàåìàòåëÿò, êîéòî, çà äà ñå çàùèòè ñðåùó
ïðîìåíèòå íà ëèõâåíèòå ïðîöåíòè, êóïóâà äîãîâîð çà êóðñ ïî ôîðóúðä (FRA)
êàòî õåäæèðàù èíñòðóìåíò. Ïðè òîâà  èäåàëíèÿò õåäæèíã å òîçè, ïðè êîéòî
ñúîòâåòíèÿò èíñòðóìåíò âîäè äî àáñîëþòíà ñèãóðíîñò è íàïúëíî „îãëåäàëíî“
ïîêðèâà ðèñêà, ò. å. êàêòî íåáëàãîïðèÿòíèòå, òàêà è æåëàòåëíèòå èçìåíåíèÿ â
îñíîâíèÿ êóðñ. Îñâåí òîçè èäåàëåí õåäæèíã ñà âúçìîæíè ðàçëè÷íè âàðèàíòè
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íà îãðàíè÷åíî çàùèòåí ðèñê, ïðè êîéòî ñå êîìïåíñèðàò ñàìî íåáëàãîïðèÿòíèòå
èçìåíåíèÿ íàä îïðåäåëåíî íèâî, à áëàãîïðèÿòíèòå ïðîìåíè ñå îñòàâÿò äà ñå
ðàçâèâàò, áåç äà ñå íåóòðàëèçèðàò.

Ñïåêóëàöèÿòà å òàêàâà ôîðìà íà ôèíàíñîâèÿ èíæåíåðèíã, ïðè êîÿòî çà
îïðåäåëåíè ïàçàðíè ïðîìåíè äàäåíî ëèöå ñå ñòðåìè äà èçâëå÷å ïîëçà îò ñâîÿòà
î÷àêâàíà ïðîãíîçà ÷ðåç ñúçäàâàíå íà ðèñêîâà ñèòóàöèÿ òàì, êúäåòî äî ìîìåíòà
íå å ñúùåñòâóâàë ðèñê. ×åñòî ñïåêóëàöèÿòà ñå çàêëþ÷àâà â çàêóïóâàíåòî íà íåùî,
÷èÿòî öåíà ñå î÷àêâà äà ñå ïîâèøè, èëè îáðàòíî, â ïðîäàæáàòà íà íåùî, çà
êîåòî ñå î÷àêâà äà ïîåâòèíåå. Ðàçáèðà ñå, ïðè ñïåêóëàöèèòå ñå èçïîëçâàò
ïðîèçâîäíè èíñòðóìåíòè, êîèòî ïðåäîñòàâÿò ïîäõîäÿùè âúçìîæíîñòè çà âèñîêà
ñòåïåí íà çàäëúæíÿëîñò, çà îâëàäÿâàíå íà îïðåäåëåíà ðèñêîâà ñèòóàöèÿ, êîåòî
å íåâúçìîæíî ñ äðóãè ñðåäñòâà, è çà êîìáèíèðàíå íà ñëîæíè ñòðàòåãèè íà
ïîâåäåíèå.

Àðáèòðàæúò ìîæå äà èìà ðàçëè÷íè ïðîÿâëåíèÿ. Íàïðèìåð åäíà
áåçðèñêîâà àðáèòðàæíà ñèòóàöèÿ íà ïîëó÷àâàíå íà ïå÷àëáà îò âñÿêà ðàçëèêà â
öåíèòå ñå ïîÿâÿâà òîãàâà, êîãàòî ñå êóïóâà íà ïàçàð ñ ïî-íèñêè öåíè è ñå
ïðîäàâà íà äðóã ïàçàð, ñ ïî-âèñîêè öåíè. Îáèêíîâåíî îáà÷å òàêîâà äåéñòâèå
áúðçî âúçñòàíîâÿâà ðàâíîâåñèåòî íà ïàçàðíèòå öåíè íà âçàèìîñâúðçàíèòå
èíñòðóìåíòè.

 Ñòðóêòóðèðàíåòî êàòî ôîðìà íà ôèíàíñîâ èíæåíåðèíã ñå èçïîëçâà çà
ïðåñòðóêòóðèðàíå õàðàêòåðèñòèêèòå íà îïðåäåëåíà ñäåëêà èëè, ïî-îáùî êàçàíî,
íà ðèñêîâà ñèòóàöèÿ, çà äà ñå óäîâëåòâîðÿò ïðåäïî÷èòàíèÿòà íà îïðåäåëåíè
ó÷àñòíèöè âúâ ôèíàíñîâèÿ ïàçàð.

Åòàïè íà óïðàâëåíèå íà ðèñêàÊîìïàíèèòå èçïîëçâàò ðàçëè÷íè ìåòîäè, çà äà óâåëè÷àò ñâîèòå
ñïîñîáíîñòè çà óïðàâëåíèå íà ðèñêà. Óïðàâëåíèåòî íà îïåðàòèâíèÿ ðèñê å
íàé-íîâàòà ñôåðà. Ïåòòå ðàçëè÷íè ôàçè íà óïðàâëåíèåòî íà ðèñêà ñà:

1. Îñíîâà – ïðåäñòàâëÿâà òðàäèöèîííàòà ñðåäà, â êîÿòî âúòðåøíèÿò
êîíòðîë ñå îñúùåñòâÿâà îò âúòðåøíè îäèòîðè. Ãëàâíîòî îãðàíè÷åíèå òóê å, ÷å
ñëóæèòåëèòå ïðåòåãëÿò è âçåìàò ðåøåíèÿ íà áàçàòà íà îñíîâíè ïðàâèëà,
ïîëèòèêè è ïðîöåäóðè ïî íåçàâèñèì íà÷èí.

2. Îñúçíàâàíå – â ìíîãî êîìïàíèè, îñîáåíî òåçè, çàíèìàâàùè ñå ñ
ôèíàíñîâè óñëóãè, è äðóãè, êúäåòî ñëóæèòåëèòå åæåäíåâíî âçåìàò ðèñêîâè
ðåøåíèÿ, ðúêîâîäñòâîòî îñúçíàâà, ÷å óïðàâëåíèåòî íà ðèñêà å âàæíà çàäà÷à çà
ïîñòèãàíå íà æåëàíèòå ðåçóëòàòè. Îñúçíàâàéêè òîçè ôàêò, êîìïàíèèòå ñúáèðàò
íåîáõîäèìàòà èíôîðìàöèÿ ñ öåë äà àíàëèçèðàò ðèñêîâåòå è âïîñëåäñòâèå äà
âçåìàò ðåøåíèÿ è äà èçãîòâÿò îïðåäåëåíà ïîëèòèêà çà äåéñòâèå.

3. Êîíòðîë – ñëåä èçãîòâÿíåòî íà ïîëèòèêàòà çà äåéñòâèå ñëåäâàùàòà öåë
å îñúùåñòâÿâàíåòî íà êîíòðîë âúðõó ðåàëíèÿ ðèñê è èçãîòâÿíåòî íà êðèòåðèè
çà íåãîâîòî îãðàíè÷àâàíå. Ðàçðàáîòâà ñå áàëàíñèðàíà îöåíêà, ÷ðåç êîÿòî
ðúêîâîäñòâîòî äà ðàçáåðå îïåðàòèâíèòå ðèñêîâå â îðãàíèçàöèÿòà. Ïðîâåæäàò
ñå êóðñîâå çà îáó÷åíèå íà ñëóæèòåëèòå çà óñâîÿâàíå íà íåîáõîäèìèòå çíàíèÿ,
êîèòî äà èì ïîìîãíàò äà ðàçáèðàò è óïðàâëÿâàò ðèñêà, ïðè âçåìàíåòî íà ðåøåíèÿ
è â äåéíîñòèòå, çà êîèòî òå ñà îòãîâîðíè.

4. Êîëè÷åñòâåíà îöåíêà – ñëåä êàòî óñúâúðøåíñòâàíàòà ôóíêöèÿ çà
óïðàâëåíèå íà ðèñêà ïðåäîñòàâÿ ïî-öÿëîñòíî ðàçáèðàíå íà áèçíåñ ðèñêîâåòå,
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âíèìàíèåòî ñå íàñî÷âà êúì ìîäåëèòå çà êîëè÷åñòâåíà îöåíêà. Òå ìîãàò äà áúäàò
èçïîëçâàíè çà ðàçïðåäåëåíèå íà êàïèòàëà, íî ÷ðåç òÿõ ìîãàò äà áúäàò ïðåäâèäåíè
è åâåíòóàëíèòå ðåçóëòàòè îò áúäåùè ðåøåíèÿ, âêëþ÷èòåëíî è ñêðèòèòå ïðè÷èíè
çà çàãóáè.

5. Èíòåãðàöèÿ – ïîñëåäíàòà ñòúïêà ñëåä âíåäðÿâàíåòî íà ôóíêöèÿòà çà
óïðàâëåíèå íà ðèñêà å òÿ äà áúäå ñâúðçàíà ñ âúçíàãðàæäåíèåòî, ðåøåíèÿòà çà
ðàçõîäâàíåòî íà êàïèòàëà è ñòðàòåãè÷åñêîòî ïëàíèðàíå. Òàçè âðúçêà îñèãóðÿâà
îñíîâà çà ôóíêöèÿ ïî óïðàâëåíèå íà îïåðàòèâíèÿ ðèñê, êîÿòî ìîæå äà óâåëè÷è
êàïèòàëà íà àêöèîíåðèòå, êàòî ïîääúðæà äîõîäîíîñíî, èç÷èñëåíî è
êîíòðîëèðàíî ïîåìàíå íà ðèñêîâåòå â áèçíåñà.

Ãëîáàëíèÿò ïàçàð å ðàçðàáîòèë âñåîáõâàòíà äåôèíèöèÿ çà óïðàâëåíèå íà
ðèñêà ñúãëàñíî ìåæäóíàðîäíèòå ñòàíäàðòè, êîÿòî å ñúñòàâåíà îò òðè îñíîâíè
÷àñòè. Ïúðâàòà îòðàçÿâà øèðîêî ðàçïðîñòðàíåíîòî ñõâàùàíå çà óïðàâëåíèå íà
ðèñêà – êîíòðîë âúðõó âëèÿíèåòî íà íåáëàãîïðèÿòíèòå ñúáèòèÿ, êîèòî ñå
ñëó÷âàò. Âòîðàòà ÷àñò âêëþ÷âà óïðàâëåíèå íà íåñèãóðíîñòòà, êîÿòî å íåðàçäåëíà
÷àñò îò îñúùåñòâÿâàíåòî íà äåéíîñòòà. Òðåòàòà ÷àñò ñå îòíàñÿ äî ïðåñëåäâàíåòî
íà âúçìîæíîñòè çà ïîñòèãàíå íà êîíêóðåíòíî ïðåäèìñòâî è óâåëè÷åíèå íà
àêöèîíåðíàòà ñòîéíîñò.

Âñåêè îò òðèòå åëåìåíòà íà äåôèíèöèÿòà çà ðèñê å øèðîêî ñâúðçàí ñ ïîíå
åäíà ôóíêöèÿ îò äåéíîñòòà íà îðãàíèçàöèÿòà. Âúïðåêè ÷å óïðàâëåíñêèòå
ôóíêöèè ñà ãúâêàâè, ðèñêúò êàòî îïàñíîñò îáèêíîâåíî ïðåäñòàâëÿâà
ïåðñïåêòèâà çà ðúêîâîäñòâîòî, îòãîâîðíî çà ñïàçâàíåòî íà çàêîíîâèòå
èçèñêâàíèÿ. Óïðàâëåíèåòî íà ïîëîæèòåëíèòå ðèñêîâå å âèíàãè íàñî÷åíî êúì
ïîëó÷àâàíå íà æåëàíàòà âúçâðúùàåìîñò îò êàïèòàëà. Âúïðåêè ÷å ìåòîäèòå çà
óïðàâëåíèå íà òåçè ðèñêîâå ñà ðàçíîîáðàçíè, âñè÷êè òå âêëþ÷âàò ñúáèðàíåòî
íà èíôîðìàöèÿ ñ öåë óñúâúðøåíñòâàíå íà ïîçíàíèåòî, êîåòî ùå ïîñëóæè êàòî
îñíîâà ïðè ïîåìàíåòî íà ñúîòâåòíèÿ êîíòðîëèðàí ðèñê. Òîâà ïîçíàíèå äàâà
íà ðúêîâîäñòâîòî ïî-äîáðî ðàçáèðàíå ïî îòíîøåíèå íà âúçìîæíîñòèòå, êàêòî
è ñïîñîáíîñò òå äà áúäàò èçïîëçâàíè. Î÷åâèäíî ðúêîâîäèòåëèòå ùå òðÿáâà äà
íàìåðÿò ïðàâèëíèÿ áàëàíñ ìåæäó ðàçõîäèòå çà ñúáèðàíå è àíàëèç íà
èíôîðìàöèÿ è ïîëçàòà, êîÿòî ùå èì äîíåñå íàó÷åíîòî.

Ðèñê è óïðàâëåíèå íà ðèñêà
â ìåæäóíàðîäíè ñòàíäàðòèÁàçåëñêèòå ñòàíäàðòè çà óïðàâëåíèå íà ðèñêà ñà íàñî÷åíè íàé-

âå÷å êúì àíàëèç è óïðàâëåíèå íà êðåäèòíèòå ðèñêîâå. Òå ñà ðàçðàáîòåíè îò
Áàíêàòà çà ìåæäóíàðîäåí ñåòúëìåíò â Áàçåë (BIS). Â ñòàíäàðòèòå íà Áàçåë ²²
ïîäðîáíî å ïðåäñòàâåí ñòàíäàðòèçèðàíèÿò ïîäõîä çà îöåíêà è óïðàâëåíèå íà
êðåäèòíèòå ðèñêîâå. Ñëåäîâàòåëíî òå ñà ïðåäíàçíà÷åíè îñíîâíî çà öåëèòå íà
áàíêîâàòà è èíâåñòèöèîííàòà äåéíîñò.

Ñúãëàñíî òÿõ ñòàíäàðòèçèðàíèÿò ïîäõîä çà îöåíêà íà ðèñêà äàâà
âúçìîæíîñò çà èçáîð ìåæäó äâå îñíîâíè ìåòîäîëîãèè çà îïðåäåëÿíå íà
êàïèòàëîâèòå èçèñêâàíèÿ çà êðåäèòíèÿ ðèñê. Åäíàòà îò òÿõ å ñâúðçàíà ñ
èçìåðâàíåòî íà ðèñêà ÷ðåç ñòàíäàðòåí  ìîäåë íà êðåäèòíèòå ðåéòèíãè. Äðóãèÿò
àëòåðíàòèâåí ïîäõîä ñå áàçèðà íà çàêîíîâè èçèñêâàíèÿ, êîèòî ñå ðàçðàáîòâàò
îò èíñòèòóöèÿòà, îòãîâîðíà çà îñúùåñòâÿâàíåòî íà áàíêîâ íàäçîð.
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Â ñòàíäàðòà ñà ïîñî÷åíè âñè÷êè êàïèòàëîâè èçèñêâàíèÿ, íà êîèòî òðÿáâà
äà îòãîâàðÿ åäíà êðåäèòíà èíñòèòóöèè. Ïðåäñòàâåíè ñà è íà÷èíèòå çà
èç÷èñëÿâàíå íà êàïèòàëîâàòà àäåêâàòíîñò è ëèêâèäíîñò. ßñíî ñà ðàçïèñàíè
îïðåäåëåíèòå ðèñêîâè òåãëà, êîèòî ìîãàò äà ñå èçïîëçâàò çà èçìåðâàíå íà
êðåäèòíèòå ðèñêîâå. Ðàçáèðà ñå, òåçè òåãëà ñà ðàçëè÷íè â çàâèñèìîñò îò
îòäåëíèòå êðåäèòíè ðåéòèíãè è óñëîâèÿ.

Âàæíî å äà ñå îòáåëåæè, ÷å ñà ïîñî÷åíè è îòäåëíèòå òåõíèêè, êîèòî ìîãàò
äà ñå èçïîëçâàò çà íàìàëÿâàíå íà êðåäèòíèòå ðèñêîâå. Òå ñà:

1. îñúùåñòâÿâàíå íà ñäåëêè ñ ðàçëè÷íè îáåçïå÷åíèÿ;
2. èçâúíáàëàíñîâî íåòèðàíå;
3. èçäàâàíå íà ãàðàíöèè è êðåäèòíè äåðèâàòè;
4. äðóãè òåõíèêè.
Íåêà äà ðàçãëåäàìå ïî-ñïåöèôè÷íèòå èì  õàðàêòåðèñòèêè. Îñúùåñòâÿâàíåòî

íà ñäåëêè ñ ðàçëè÷íè îáåçïå÷åíèÿ å íàëèöå, êîãàòî åäíà áàíêà èìà êðåäèòíà
åêñïîçèöèÿ èëè ïîòåíöèàëíà êðåäèòíà åêñïîçèöèÿ è êîãàòî òå ìîãàò äà áúäàò
èçöÿëî èëè ÷àñòè÷íî õåäæèðàíè ÷ðåç îïðåäåëåíî îáåçïå÷åíèå. Íàé-÷åñòî ñå
èçïîëçâàò ôèíàíñîâè îáåçïå÷åíèÿ êàòî ïàðè, öåííè êíèæà è äðóãè ôèíàíñîâè
èíñòðóìåíòè. Íî, ðàçáèðà ñå, òðÿáâà äà ñå ñïàçâàò îïðåäåëåíè êàïèòàëîâè
èçèñêâàíèÿ. Âúâ âðúçêà ñ òîâà îñíîâíèÿò ïîäõîä, êîéòî ñå èçïîëçâà, å, ÷å
ðèñêîâîòî òåãëî íà îáåçïå÷åíèåòî çà îïðåäåëåíàòà åêñïîçèöèÿ òðÿáâà äà áúäå
çàìåíåíî çà ðèñêîâîòî òåãëî íà äðóãàòà ñòðàíà ïî ñäåëêàòà. Òåõíèêàòà íà
èçâúíáàëàíñîâîòî íåòèðàíå å ñâúðçàíà ñ âúçìîæíîñòòà áàíêèòå äà íåòèðàò
ñïîðàçóìåíèÿòà çà çàåìè è äåïîçèòè, êàòî êàïèòàëîâèòå èçèñêâàíèÿ, êîèòî
òðÿáâà äà ñå ñïàçâàò, ñå áàçèðàò íà íåòíèòå êðåäèòíè åêñïîçèöèè. Ãàðàíöèèòå
è êðåäèòíèòå äåðèâàòè ñå îïðåäåëÿò êàòî: ïðåêè, îêîí÷àòåëíè è áåçóñëîâíè
èíñòðóìåíòè. Íà òàçè áàçà áàíêîâèòå ðåãóëàòîðè ñà ñèãóðíè, ÷å áàíêèòå íàïúëíî
ùå ïîêðèâàò ìèíèìàëíèòå èçèñêâàíèÿ, ñâúðçàíè ñ óïðàâëåíèåòî íà ðèñêà. Òàêà
òå ùå ìîãàò äà ïîêðèÿò íåîáõîäèìèòå èì êàïèòàëîâè èçèñêâàíèÿ ñ öåë çàùèòà
íà êðåäèòîñïîñîáíîñòòà èì.

Îñíîâíèòå ïðàâèëà, ïîñòàâåíè â Áàçåëñêèòå ñòàíäàðòè çà óïðàâëåíèå íà
êðåäèòíèòå ðèñêîâå, ìîãàò äà áúäàò îáîáùåíè òàêà:

À. Áàíêàòà òðÿáâà äà îñèãóðè äîñòàòú÷íî êà÷åñòâåíà èíôîðìàöèÿ çà
êðåäèòíèÿ ðèñê, çà äà äàäå âúçìîæíîñò íà ïîòðåáèòåëèòå íà ôèíàíñîâèòå
îò÷åòè äà ðàçáåðàò êàê òÿ äåôèíèðà êðåäèòíèÿ ðèñê è áèçíåñ äåéíîñòèòå, êîèòî
ñúçäàâàò êðåäèòåí ðèñê.

Á. Áàíêàòà òðÿáâà äà îïîâåñòÿâà èíôîðìàöèÿ, êîÿòî îïèñâà ñòðóêòóðàòà íà
ôóíêöèÿòà ïî óïðàâëåíèå íà êðåäèòíèÿ ðèñê, âêëþ÷èòåëíî èíôîðìàöèÿ çà
óïðàâëåíèåòî íà òàçè ôóíêöèÿ, ðàçäåëåíèåòî íà çàäúëæåíèÿòà è êîìèòåòèòå
èëè äðóãà óïðàâëåíñêà èíôðàñòðóêòóðà. Ðúêîâîäñòâîòî òðÿáâà äà îáúðíå
ñïåöèàëíî âíèìàíèå íà ôóíêöèÿòà çà ïðîâåðêà íà êðåäèòèòå è ñúîòâåòíèÿ
âúòðåøåí êîíòðîë. Òîâà îïîâåñòÿâàíå òðÿáâà äà ñå ïîñòàâè â êîíòåêñòà íà îáùàòà
ñòðóêòóðà íà óïðàâëåíèå íà ðèñêà â îðãàíèçàöèÿòà è äà ñå ïîñî÷àò ïðîìåíèòå
â ñòðóêòóðàòà íà îïîâåñòÿâàíåòî îò ïðåäèøíè ïåðèîäè.

 Â. Áàíêàòà òðÿáâà äà îïîâåñòÿâà èíôîðìàöèÿ çà ñâîèòå ñòðàòåãèè, öåëè è
ïðàêòèêè â óïðàâëåíèåòî è êîíòðîëà íà åêñïîçèöèèòå êúì êðåäèòíèÿ ðèñê.
Ïî-êîíêðåòíî èíñòèòóöèÿòà òðÿáâà äà îáîáùàâà ñâîèòå ïîëèòèêè çà
îïðåäåëÿíå, èçìåðâàíå è óïðàâëåíèå íà êðåäèòíèÿ ðèñê êúì âñåêè åäèí
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êîíòðàãåíò è çà öåëèÿ ïîðòôåéë. Îïîâåñòÿâàíåòî òðÿáâà äà âêëþ÷âà, àêî å
óìåñòíî, èíôîðìàöèÿ çà:

• ìåòîäèòå çà îãðàíè÷àâàíå èëè êîíòðîë íà îáùèòå êðåäèòíè åêñïîçèöèè,
âêëþ÷èòåëíî

- ðèñêîâè ëèìèòè (íàïð. çà êîíòðàãåíòè, ïðåäâàðèòåëåí ñåòúëìåíò,
ñåòúëìåíò);

- ëèìèòè çà êðåäèòíèòå êîíöåíòðàöèè êúì îòäåëíèòå êîíòðàãåíòè èëè
êëàñîâå êðåäèòîïîëó÷àòåëè; è

- íàáëþäåíèå íà ëèìèòèòå;
• ïðîöåñà è ìåòîäèòå çà îöåíêà íà êðåäèòíèòå åêñïîçèöèè êúì

èíäèâèäóàëíè êîíòðàãåíòè è çà öåëèÿ ïîðòôåéë, âêëþ÷èòåëíî îïèñàíèå íà
âúòðåøíàòà êëàñèôèêàöèîííà ñèñòåìà çà êðåäèòåí ðåéòèíã (íàïð. êàêâî
îçíà÷àâà âñåêè ðåéòèíã îò ãëåäíà òî÷êà íà âåðîÿòíîñòòà îò íåèçïúëíåíèå,
ðàçãðàíè÷àâàíå ñòåïåíèòå íà ðèñê, èçïúëíåíèå âúâ âðåìåòî è îöåíêà íà
ðåçóëòàòà);

• ìåõàíèçìèòå çà íàìàëÿâàíå è/èëè ñìåê÷àâàíå íà êðåäèòíèòå åêñïîçèöèè,
êàòî îáåçïå÷åíèÿ, ãàðàíöèè, ñïîãîäáè, äâóñòðàííè è ìíîãîñòðàííè
ñïîðàçóìåíèÿ çà íåòèðàíå è ñïîðàçóìåíèÿ çà ïðåäâàðèòåëíî ïðåêðàòÿâàíå;

• äåéíîñòèòå ïî ñåêþðèòèçèðàíå; è
• èçïîëçâàíåòî íà íîâè èëè èíîâàöèîííè èíñòðóìåíòè, êîèòî ïðåõâúðëÿò

êðåäèòíè åêñïîçèöèè, êàòî íàïðèìåð êðåäèòíèòå äåðèâàòè.
 Àêî èíñòèòóöèÿòà èçâúðøâà ñòðåñ òåñòîâå çà êðåäèòíèòå åêñïîçèöèè êúì

ñâîè êîíòðàãåíòè, òÿ òðÿáâà äà îïîâåñòÿâà ïðîöåñà íà ñòðåñ òåñòâàíå è êàê
òîâà òåñòâàíå å âêëþ÷åíî â ñèñòåìàòà çà óïðàâëåíèå íà êðåäèòíèÿ ðèñê.

Ã. Áàíêàòà òðÿáâà äà ïðåäñòàâÿ òåõíèêèòå, êîèòî èçïîëçâà çà íàáëþäåíèå
è óïðàâëåíèå íà ïðîñðî÷åíè èëè îáåçöåíåíè àêòèâè, êðåäèòíè
âçàèìîîòíîøåíèÿ, âêëþ÷èòåëíî ïðîöåäóðèòå çà êëàñèôèöèðàíå íà êðåäèòèòå
ñïîðåä êà÷åñòâîòî èì, à òàêà ñúùî ïðàêòèêèòå è ïðîöåäóðèòå çà îöåíêà
àäåêâàòíîñòòà íà ïðîâèçèèòå è ðåçåðâèòå çà çàãóáè ïî êðåäèòè.

Ä. Îñâåí ìåòîäèòå, êîèòî áàíêèòå èçïîëçâàò ñåãà çà îöåíêà íà åêñïîçèöèèòå
êúì êðåäèòåí ðèñê, íÿêîè áàíêè ðàçðàáîòâàò íîâè ïîäõîäè çà èçìåðâàíå íà
åêñïîçèöèè êúì êðåäèòåí ðèñê, âêëþ÷èòåëíî ðàçëè÷íè òåõíèêè íà ìîäåëèðàíå.
Áàíêà, êîÿòî èçïîëçâà ñèñòåìà ñ êðåäèòíè òî÷êè èëè ìîäåëè çà èçìåðâàíå íà
êðåäèòíèÿ ðèñê â ïîðòôåéëà, çà äà óïðàâëÿâà êðåäèòíèÿ ðèñê, òðÿáâà äà
ïðåäîñòàâÿ êà÷åñòâåíà è êîëè÷åñòâåíà èíôîðìàöèÿ çà òåçè ïîäõîäè.
Èíôîðìàöèÿòà òðÿáâà äà âêëþ÷âà:

• âèäà íà èçïîëçâàíèòå ìîäåëè - ñ êðåäèòíè òî÷êè èëè ìîäåëè çà èçìåðâàíå
íà êðåäèòíèÿ ðèñê, è îïèñàòåëíà èíôîðìàöèÿ çà âèäîâåòå ìîäåëè, çà
ïîðòôåéëà(ïîðòôåéëèòå), êîèòî ñà òåõåí îáåêò, è îáåì íà ïîðòôåéëà
(ïîðòôåéëèòå);

• êîëè÷åñòâåíà è êà÷åñòâåíà èíôîðìàöèÿ çà èçïîëçâàíèòå ìîäåëè çà
èçìåðâàíå íà êðåäèòíèÿ ðèñê, âêëþ÷èòåëíî ïàðàìåòðè íà ìîäåëèòå (íàïð.
ïåðèîä íà äúðæàíå, ïåðèîä íà íàáëþäåíèå, äîâåðèòåëåí èíòåðâàë è äð.),
èçïúëíåíèå âúâ âðåìåòî, ïðîâåðêà íà ìîäåëà è èíôîðìàöèÿ çà ñòðåñ òåñòîâåòå.

Å. Áàíêèòå, êîèòî íå èçïîëçâàò êðåäèòíè ìîäåëè, òðÿáâà äà ãàðàíòèðàò, ÷å
îïîâåñòÿâàò äîñòàòú÷íî êà÷åñòâåíà è êîëè÷åñòâåíà èíôîðìàöèÿ, çà äà îñèãóðÿò
ñðàâíèìà èíôîðìàöèÿ çà óïðàâëåíèåòî íà êðåäèòíèÿ ðèñê.
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Æ. Áàíêàòà òðÿáâà äà ïðåäñòàâÿ èíôîðìàöèÿ çà îáùèòå ñè êðåäèòíè
åêñïîçèöèè, âêëþ÷èòåëíî åêñïîçèöèèòå, âúçíèêâàùè îò êðåäèòèðàíå, òúðãîâèÿ,
èíâåñòèöèè, óïðàâëåíèå íà ëèêâèäíîñòòà, ôèíàíñèðàíåòî è çàäáàëàíñîâèòå
äåéíîñòè. Òàçè èíôîðìàöèÿ òðÿáâà äà âêëþ÷âà òåêóùèòå åêñïîçèöèè (êúì äàòàòà
íà ôèíàíñîâèÿ îò÷åò) è, àêî å óìåñòíî, åâåíòóàëíèòå áúäåùè åêñïîçèöèè. Îñâåí
òîâà òðÿáâà äà ïðåäñòàâÿ è ðàçáèâêè íà ïàäåæèòå (íàïð. äî 1 ãîäèíà, îò 1 äî 5
ãîäèíè, îò 5 äî 10 ãîäèíè, îò 10 äî 20 ãîäèíè è 20 è ïîâå÷å ãîäèíè), êàêòî è
îñðåäíåíè ñàëäà çà ïåðèîäèòå.

Ç. Áàíêàòà òðÿáâà äà îïîâåñòÿâà èíôîðìàöèÿ çà êðåäèòíèòå åêñïîçèöèè
ïî áðàíøîâå èëè ïî âèä åêñïîçèöèè, íàïðèìåð òúðãîâñêè, ïðîìèøëåí ñåêòîð,
íåäâèæèìà ñîáñòâåíîñò, ñòðîèòåëñòâî, êðåäèòíè êàðòè, ëèçèíã è æèëèùíè
èïîòåêè.

È. Áàíêàòà òðÿáâà äà îïîâåñòÿâà èíôîðìàöèÿ çà ñúñòàâà íà ñâîèòå
áàëàíñîâè è çàäáàëàíñîâè êðåäèòíè åêñïîçèöèè ïî îñíîâíèòå âèäîâå
êîíòðàãåíòè, âêëþ÷èòåëíî ÷óæäåñòðàííè ïðàâèòåëñòâà, ìåñòíî ïðàâèòåëñòâî,
÷óæäåñòðàííè ôèðìè, ìåñòíè ôèðìè, ïîòðåáèòåëè è äðóãè ôèíàíñîâè
èíñòèòóöèè. Òÿ òðÿáâà äà ïðåäñòàâÿ òàçè èíôîðìàöèÿ, áåç äà îò÷èòà åôåêòèòå
îò òåõíèêèòå çà ñìåê÷àâàíå íà êðåäèòíèÿ ðèñê, íàïð. îáåçïå÷åíèÿ è íåòèðàíå,
êîèòî ñà îáåêò íà îòäåëíè ïðåïîðúêè çà îïîâåñòÿâàíå, èçëîæåíè ïî-äîëó. Îñâåí
òîâà, òðàíñàêöèèòå è åêñïîçèöèèòå êúì èêîíîìè÷åñêè ñâúðçàíè ëèöà âúòðå â
ãðóïàòà, äèðåêòîðè è àêöèîíåðè, òðÿáâà äà ñå ïîñî÷âàò îòäåëíî, êàòî ñå îïèñâàò
èçïîëçâàíèòå ìåòîäè çà îöåíêà íà òåçè òðàíñàêöèè. Âèñîêî ðèñêîâèòå
êîíòðàãåíòè, íàïð. èíñòèòóöèè ñ âèñîêà ïîäâèæíîñò, òðÿáâà äà ñå îïîâåñòÿâàò
îòäåëíî.

Ê. Áàíêàòà òðÿáâà äà îïîâåñòÿâà îáîáùåíà èíôîðìàöèÿ çà ãåîãðàôñêîòî
ðàçïðåäåëåíèå íà êðåäèòíèòå ñè åêñïîçèöèè, âêëþ÷èòåëíî ìåñòíèòå è
ìåæäóíàðîäíèòå êðåäèòíè åêñïîçèöèè, êàòî ïîêàçâà åêñïîçèöèèòå êúì
äúðæàâèòå è äðóãèòå òðàíñãðàíè÷íè åêñïîçèöèè. Ãåîãðàôñêèòå îáëàñòè ìîæå
äà îáõâàùàò îòäåëíè äúðæàâè èëè ãðóïè äúðæàâè èëè ðåãèîíè â îòäåëíèòå
äúðæàâè. Áàíêàòà òðÿáâà äà îïîâåñòÿâà êàê ñå ðàçïðåäåëÿò êðåäèòèòå ïî
ãåîãðàôñêè ðàéîíè (íàïð. ìåñòîæèòåëñòâî íà êîíòðàãåíòà).

Ë. Áàíêàòà òðÿáâà äà îïîâåñòÿâà ñâîèòå ïîëèòèêè è ìåòîäè çà îïðåäåëÿíå
êîíöåíòðàöèèòå íà êðåäèòåí ðèñê, êàêâî ñå ñ÷èòà çà „çíà÷èòåëíà“ êîíöåíòðàöèÿ,
à çà âñÿêà êîíöåíòðàöèÿ - îïèñàíèå íà îáùèòå õàðàêòåðèñòèêè, êîèòî îïðåäåëÿò
òàçè êîíöåíòðàöèÿ, êàêòî è ãîëåìèíàòà íà êðåäèòíàòà åêñïîçèöèÿ. Òåçè
îïîâåñòÿâàíèÿ òðÿáâà äà ñà ñúîáðàçåíè ñ âñè÷êè èçèñêâàíèÿ çà ïîâåðèòåëíîñò.
Çíà÷èòåëíè êîíöåíòðàöèè íà êðåäèòåí ðèñê ìîãàò äà âúçíèêíàò âúâ âðúçêà ñ
îòäåëíè êðåäèòîïîëó÷àòåëè èëè êîíòðàãåíòè, ñâúðçàíè êðåäèòîïîëó÷àòåëè èëè
ãðóïè îò êðåäèòîïîëó÷àòåëè, êîíêðåòíè èêîíîìè÷åñêè ñåêòîðè èëè êîíêðåòíè
ñòðàíè èëè ðåãèîíè.

Òåõíèêè çà íàìàëÿâàíå íà êðåäèòíèÿ ðèñê Áàíêàòà òðÿáâà äà îïîâåñòÿâà êîëè÷åñòâåíà èíôîðìàöèÿ çà åôåêòà
îò êðåäèòíèòå ïîäîáðåíèÿ ïî êðåäèòíèòå åêñïîçèöèè íà êîíòðàãåíòèòå ñè.
Òàçè èíôîðìàöèÿ òðÿáâà äà âêëþ÷âà åôåêòà îò ïðàâíî ïðèëîæèìè äâóñòðàííè
è ìíîãîñòðàííè ñïîðàçóìåíèÿ çà íåòèðàíå. Àêî èíñòèòóöèÿòà èçïîëçâà
îáåçïå÷åíèÿ, ñïîãîäáè, ãàðàíöèè èëè êðåäèòíè çàñòðàõîâêè çà íàìàëÿâàíå íà
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êðåäèòíàòà ñè åêñïîçèöèÿ, âëèÿíèåòî âúðõó êðåäèòíàòà åêñïîçèöèÿ òðÿáâà äà
áúäå îïîâåñòåíî. Àêî å óìåñòíî, òåçè îïîâåñòÿâàíèÿ ìîãàò äà âêëþ÷âàò
íîìèíàëíàòà è ïàçàðíàòà ñòîéíîñò íà îáåçïå÷åíèåòî.

Ñúçäàâàíåòî íà èíîâàöèîííè èíñòðóìåíòè è òåõíèêè çà óïðàâëåíèå íà
êðåäèòíèÿ ðèñê ïðîäúëæàâà äà ñå ðàçâèâà è íÿêîè áàíêè èçïîëçâàò íîâè
èíñòðóìåíòè çà óïðàâëåíèå íà êðåäèòíèÿ ðèñê êàòî êðåäèòíèòå äåðèâàòè. Ñúñ
ñúçäàâàíåòî íà íîâè ïðàêòèêè è èíñòðóìåíòè çà óïðàâëåíèå íà êðåäèòíèòå
åêñïîçèöèè áàíêèòå òðÿáâà äà ïðåäîñòàâÿò êàêòî êîëè÷åñòâåíà, òàêà è êà÷åñòâåíà
èíôîðìàöèÿ çà òåçè íîâè ïðàêòèêè è èíñòðóìåíòè. Çà áàíêèòå, êîèòî ñåãà
èçïîëçâàò òàêèâà èíîâàöèîííè èíñòðóìåíòè, îïîâåñòÿâàíåòî òðÿáâà äà âêëþ÷âà
èíôîðìàöèÿ çà:

• íà÷èíèòå íà èçïîëçâàíå íà èíñòðóìåíòèòå, âêëþ÷èòåëíî ñòðàòåãèÿ è
öåëè;

• óñëîâíèòå ñóìè è ñïðàâåäëèâàòà ñòîéíîñò íà èíñòðóìåíòèòå;
• ðàçìåðà íà çàêóïåíèÿ è/èëè ïðîäàäåí êðåäèòåí ðèñê;
• ðàçáèâêà ïî âèäîâåòå èíñòðóìåíòè (íàïðèìåð ñóàï çà îáùà âúçâðúùàåìîñò,

ñóàï çà íåèçïúëíåíèå ïî êðåäèò èëè äðóãè êðåäèòíè äåðèâàòè) è
• ìÿñòîòî íà çàâåäåíèòå èíñòðóìåíòèòå (ò. å. â òúðãîâñêà èëè áàíêîâà êíèãà).

Îñíîâíèòå åâðîïåéñêè ñòàíäàðòè çà ðèñêà è íåãîâîòî óïðàâëåíèå ñà
ðåãëàìåíòèðàíè â Äèðåêòèâà 93/6/ÅÑ îòíîñíî êàïèòàëîâàòà àäåêâàòíîñò íà
èíâåñòèöèîííèòå ïîñðåäíèöè è êðåäèòíèòå èíñòèòóöèè. Òîâà å ñòàíäàðò, êîéòî
å ðàçðàáîòåí îò Åâðîïåéñêàòà êîìèñèÿ è å çàäúëæèòåëåí çà ïðèëàãàíå îò
ñòðàíèòå ÷ëåíêè. Çà ðàçëèêà îò òÿõ êàíäèäàò-÷ëåíêèòå èìàò ðàçëè÷íè ñðîêîâå
çà ïðèåìàíå íà òåçè ñòàíäàðòíè â òåõíèòå íàöèîíàëíè çàêîíîäàòåëñòâà.
Ñúãëàñíî äèðåêòèâàòà ïðèåòèÿò ïîäõîä çà àíàëèç íà ðèñêà öåëè:

√ ïîñòèãàíåòî íà ïúëíà õàðìîíèçàöèÿ, êîÿòî å íåîáõîäèìî è äîñòàòú÷íî
óñëîâèå  çà îñèãóðÿâàíå íà âçàèìíîòî ïðèçíàâàíå è îòîðèçèðàíå íà ñèñòåìèòå
çà áàíêîâ íàäçîð;

√ ïðèåìàíåòî íà ìåðêè çà êîîðäèíèðàíå íà îïðåäåëåíèåòî çà ñîáñòâåíèÿ
êàïèòàë íà èíâåñòèöèîííèòå ïîñðåäíèöè,

√ îïðåäåëÿíåòî íà ðàçìåðà íà íà÷àëíèÿ èì êàïèòàë è îáùà åäèííà ðàìêà
çà íàáëþäåíèå íà ðèñêîâåòå, êîèòî ïîåìàò èíâåñòèöèîííèòå ïîñðåäíèöè,

√  êàêòî è õàðìîíèçàöèÿòà, íåîáõîäèìà çà ïîñòèãàíå íà âçàèìíî
ïðèçíàâàíå  â ðàìêèòå íà âúòðåøíèÿ ôèíàíñîâ ïàçàð.

Ïðèëàãàíåòî íà äèðåêòèâàòà å ñâúðçàíî ñ òîâà, ÷å åäèííèòå îñíîâíè
ñòàíäàðòè çà ñîáñòâåíèÿ êàïèòàë íà èíñòèòóöèèòå ñòàâàò ãëàâíàòà
õàðàêòåðèñòèêà íà âúòðåøíèÿ ïàçàð â ñåêòîðà íà èíâåñòèöèîííèòå óñëóãè, òúé
êàòî ñîáñòâåíèÿò êàïèòàë îñèãóðÿâà ïðèåìñòâåíîñòòà íà èíñòèòóöèèòå è
çàùèòàòà íà èíâåñòèòîðèòå. Âúâ âðúçêà ñ òîâà å íåîáõîäèìî äà ñå ðàçðàáîòÿò
åäèííè ñòàíäàðòè îòíîñíî ïàçàðíèòå ðèñêîâå, ïîåòè îò êðåäèòíèòå èíñòèòóöèè,
è äà ñå îñèãóðè äîïúëíèòåëíà ðàìêà çà íàäçîðà íà ðèñêîâåòå, ïîåòè îò
èíñòèòóöèèòå. Ïî-êîíêðåòíî òîâà ñà ïàçàðíèòå ðèñêîâå è ðèñêîâåòå, ñâúðçàíè
ñ ïîçèöèèòå â ïîðòôåéëà, ðèñêîâåòå íà ñåòúëìåíòà è âàëóòíèòå ðèñêîâå.
Íåîáõîäèìî å äà áúäàò ñúçäàäåíè è âúòðåøíè ñèñòåìè çà íàáëþäåíèå è êîíòðîë
âúðõó ëèõâåíèòå ðèñêîâå çà öÿëîñòíàòà èì äåéíîñò. Òîâà å îñîáåíî âàæåí íà÷èí
çà ìèíèìèçèðàíå íà òåçè ðèñêîâå. Âúòðåøíèòå ñèñòåìè ñëåäâà äà ïîäëåæàò íà
ïðåãëåä îò ñòðàíà íà êîìïåòåíòíèòå âëàñòè. Íåîáõîäèìî å è ïðèåìàíåòî íà
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îáùè ïðàâèëà çà íàáëþäåíèå è êîíòðîë âúðõó ãîëåìèòå åêñïîçèöèè íà
èíâåñòèöèîííèòå ôèðìè.

Èíñòèòóöèèòå òðÿáâà äà ñå ñúîáðàçÿâàò ñ íàñòîÿùàòà äèðåêòèâà ïî
îòíîøåíèå ïîêðèòèåòî íà âàëóòíèòå ðèñêîâå çà öÿëîñòíàòà ñè äåéíîñò. Âúâ
âðúçêà ñ òîâà òðÿáâà äà áúäàò íàëîæåíè ïî-íèñêè êàïèòàëîâè èçèñêâàíèÿ çà
ïîçèöèèòå âúâ âàëóòè, êîèòî ñà òÿñíî âçàèìîñâúðçàíè, íåçàâèñèìî äàëè òîâà
å ñòàòèñòè÷åñêè ïîòâúðäåíî, èëè ïðîèçòè÷à îò îáâúðçâàùî ìåæäóïðà-
âèòåëñòâåíî ñïîðàçóìåíèå, êîíêðåòíî ñ îãëåä  ñúçäàâàíå íà Åâðîïåéñêèÿ
âàëóòåí ñúþç. Òîçè ôàêò å âàæåí çà íàáëþäåíèåòî âúðõó ðèñêîâåòå, ñâúðçàíè
ñúñ ñåòúëìåíò/äîñòàâêàòà. Òàêà ñå îò÷èòà ñúùåñòâóâàíåòî íà ñèñòåìè,
ïðåäëàãàùè àäåêâàòíà çàùèòà, íàìàëÿâàùà òîçè ðèñê.

Äðóãè ñòàíäàðòè, êîèòî òðÿáâà äà ñå ñïàçâàò îò ñâåòîâíèòå êàïèòàëîâè
ïàçàðè ïðè óïðàâëåíèåòî íà ðèñêà, ñà èçèñêâàíèÿòà íà Ìåæäóíàðîäíàòà
îðãàíèçàöèÿ íà êîìèñèèòå ïî öåííè êíèæà (IOSCO). Íà áàçàòà íà âúïðîñíèöè,
èçãîòâåíè îò îðãàíèçàöèÿòà è ïîïúëíåíè îò íåéíèòå ÷ëåíîâå, IOSCO
ðàçðàáîòâà ïîñî÷åíèòå ñòàíäàðòè çà ðèñê ñúãëàñíî ïàçàðíèòå óñëîâèÿ íà
÷ëåíîâåòå ñè. Â òÿõ ÿñíî è òî÷íî ñà îïèñàíè ñòàíäàðòèòå è ìåòîäèòå, êîèòî
òðÿáâà äà ñå èçïîëçâàò ïðè àíàëèçà íà ðèñêà îò ó÷àñòíèöèòå íà êàïèòàëîâèòå
ïàçàðè. Äåôèíèðàíè ñà îñíîâíèòå ðèñêîâå, êàòî ñà ïîñî÷åíè îñíîâíèòå
ôàêòîðè, êîèòî âëèÿÿò âúðõó òÿõ. Èíòåðåñ ïðåäñòàâëÿâà è àêöåíòúò ïî
îòíîøåíèå íà ðèñêîâèòå èíäèêàòîðè. Òå ñëóæàò êàòî „ñèãíàë“ çà åâåíòóàëíàòà
ïîÿâà íà áúäåùè ðèñêîâå. Òîâà å îò ñúùåñòâåíî çíà÷åíèå, çàùîòî òàêà ìîæå äà
ñå îñúùåñòâè ïðåâàíòèâåí àíàëèç è äà ñå êîíòðîëèðà ðèñêúò, äîêîëêîòî å
âúçìîæíî.

Ñúãëàñíî ðàçðàáîòåíèòå ñòàíäàðòè íà IOSCO ïðîöåñúò íà óïðàâëåíèå íà
ðèñêà ñúäúðæà òðè îñíîâíè êîìïîíåíòà. Òîâà ñà (1) èçáèðàíå íà ïîäõîä çà
îïðåäåëÿíå è èçìåðâàíå íà ðèñêà; (2) ðàçðàáîòâàíå íà äåòàéëíà ñòðóêòóðà íà
îãðàíè÷åíèÿòà è íàñîêèòå çà ïîåìàíåòî íà ðèñêîâå, è (3) îñúùåñòâÿâàíå íà
âúòðåøåí êîíòðîë è ðàçðàáîòâàíå íà óïðàâëÿâàùà èíôîðìàöèîííà ñèñòåìà çà
êîíòðîëèðàíå, íàáëþäåíèå è îò÷èòàíå íà ðèñêîâåòå. Âúâ âðúçêà ñ òîâà
èçìåðâàíåòî íà ðèñêîâåòå, íåçàâèñèìî îò òåõíèÿ âèä, çàâèñè îò îáåìà íà
åêñïîçèöèÿòà, âúçìîæíîñòòà çà ðåàëèçèðàíå íà çàãóáè è ðàçìåðà íà çàãóáèòå.
Çà àíàëèçà íà ðèñêà îò ñúùåñòâåíî çíà÷åíèå å íåçàâèñèìîñòòà íà îöåíêàòà íà
ðèñêà. Ñòàíäàðòèòå íà IOSCO àêöåíòèðàò íàé-âå÷å íà èçïîëçâàíèòå òåõíèêè
çà àíàëèç íà ðèñêà – äèâåðñèôèêàöèÿòà, ðàçïðåäåëÿíåòî íà ðèñêà è òðàíñôåðà
íà ðèñêà. Íî çà ïðàâèëíîòî èçïîëçâàíå íà òåçè òåõíèêè è ïîëó÷àâàíåòî íà
îïòèìàëíà îöåíêà ñå àêöåíòèðà íà äîáðîòî îïðåäåëÿíå è ðàçáèðàíå íà
ðèñêîâåòå. Ïîðàäè òàçè ïðè÷èíà â ðàçãëåæäàíèòå ñòàíäàðòè ñå îáðúùà îñîáåíî
âíèìàíèå íà äåôèíèðàíåòî íà ðàçëè÷íèòå âèäîâå ðèñê è íà÷èíà íà òÿõíàòà
ðåãóëàöèÿ. Íåêà äà ðàçãëåäàìå ïî-âàæíèòå äåôèíèöèè.

Ñòàíäàðòèòå íà IOSCO îïðåäåëÿò êðåäèòíèÿ ðèñê êàòî òîçè ðèñê, êîéòî
ìîæå äà äîâåäå äî ëèêâèäàöèÿ íà îïðåäåëåíà îðãàíèçàöèÿ ïî îòíîøåíèå íà
óïðàâëåíèåòî íà ôèíàíñîâèòå ñè çàäúëæåíèÿ. Òîçè ðèñê ìîæå äà ñå ïîÿâè îò
ïðîñðî÷êà èëè íåèçïúëíåíèå íà îïðåäåëåí äúëã èëè íÿêàêâî äðóãî çàäúëæåíèå
ïî îïðåäåëåíà îáëèãàöèÿ. Íàé-÷åñòî êðåäèòíèÿò ðèñê ñå àíàëèçèðà è îöåíÿâà
îò áàíêèòå. Çà îãðàíè÷àâàíåòî èëè ïúëíîòî åëèìèíèðàíå íà êðåäèòíèòå
ðèñêîâå ñå ïðåïîðú÷âà èçïîëçâàíåòî íà ðàçëè÷íè ñïîðàçóìåíèÿ, îáåçïå÷åíèÿ,
ãàðàíöèè è èçäàâàíåòî íà êðåäèòíè äåðèâàòè.
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Ïàçàðíèÿò ðèñê ñå îïðåäåëÿ êàòî ðèñêúò, êîéòî ìîæå äà ñå ïðåòúðïè îò
ðåàëèçèðàíåòî íà çàãóáè, ñâúðçàíè ñ ïðîìÿíà íà ñòîéíîñòòà èëè öåíàòà íà
àêòèâà â çàâèñèìîñò îò ïðîìÿíà íà ëèõâåíèòå ðàâíèùà, âàëóòíèòå êóðñîâå,
öåíèòå íà àêöèèòå è íà ñòîêèòå. Ïðÿêî ñâúðçàí ñ ïàçàðíèÿ ðèñê å ëèêâèäíèÿò
ðèñê íà àêòèâèòå. Òîé âñúùíîñò ïðåäñòàâëÿâà ðèñêúò, êîéòî ñå ïîåìà îò åäíî
äðóæåñòâî, êîãàòî òî íå ìîæå äà ïðîìåíè ïîçèöèÿòà, êîÿòî ïðèòåæàâà â
îïðåäåëåí èíñòðóìåíò, êîãàòî òÿ ñòàíå íåáëàãîïðèÿòíà çà òîâà äðóæåñòâî. Òåçè
äâà òèïà ðèñêîâå ñà îò ñúùåñòâåíî çíà÷åíèå çà äåéíîñòòà íà èíâåñòèöèîííèòå
ôèðìè è ïîñðåäíèöè. Çà íàìàëÿâàíåòî íà ïàçàðíèòå ðèñêîâå ôèðìèòå èçïîëçâàò
ðàçëè÷íè ñòàòèñòè÷åñêè ìîäåëè. Îñâåí òÿõ îñíîâåí ìîäåë, êîéòî ñå èçïîëçâà,
å ìîäåëúò çà „îöåíêà íà ðèñêà“ (VaR – value-at-risk).

Ëèêâèäíèòå ðèñêîâå ïúê ñå îïðåäåëÿò êàòî ðèñêîâåòå, êîèòî ñå ïîåìàò îò
îòäåëíèòå êîìïàíèè, êîãàòî íå ìîãàò äà ñè îñèãóðÿò íåîáõîäèìèòå ëèêâèäíè
ñðåäñòâà è êàïèòàë, çà äà ïîñðåùíàò ñâîèòå çàäúëæåíèÿ. Ñòåïåíòà íà
ëèêâèäíîñò çàâèñè îò ñòàáèëíîñòòà íà îðãàíèçàöèÿòà è ñòðóêòóðàòà íà íåéíèÿ
êàïèòàë. Çà ðàçëèêà îò ðàçãëåäàíèòå âå÷å ðèñêîâå, ëèêâèäíèòå ðèñêîâå íå ìîãàò
äà áúäàò òî÷íî èçìåðåíè è àíàëèçèðàíè. Êàòî ñðåäñòâî çà òÿõíîòî îãðàíè÷àâàíå
ñå èçïîëçâà äèâåðñèôèêàöèÿòà íà èçòî÷íèöèòå íà êàïèòàë.

Ëèõâåíèòå ðèñêîâå çà áàíêèòå âñúùíîñò ñà óïðàâëÿâàíèòå îò òÿõ
åêñïîçèöèè, à çà îñòàíàëèòå äðóæåñòâà – êàòî çàñòðàõîâàòåëíè è
èíâåñòèöèîííè êîìïàíèè – òå ñå ïîðàæäàò îò ïðîìÿíà íà ëèõâåíèòå ïðîöåíòè.
Îñíîâíèòå ìåõàíèçìè, êîèòî ñå èçïîëçâàò çà íàìàëÿâàíåòî íà òåçè ðèñêîâå, ñà
ðàçëè÷íè òåõíèêè è ëîñòîâå çà óïðàâëåíèå è îò÷èòàíåòî íà àêòèâèòå è ïàñèâèòå.
Êàòî ïðèìåð ñå ïîñî÷âà, ÷å áàíêèòå íàé-÷åñòî èçïîëçâàò òåõíèêè êàòî
äþðàöèÿòà è õåäæèðàíåòî ÷ðåç ñòðóêòóðíè ïðîäóêòè.

Òåõíè÷åñêèòå ðèñêîâå ñà ñïåöèôè÷åí òèï ðèñêîâå, êîèòî ñà õàðàêòåðíè
íàé-âå÷å çà çàñòðàõîâàòåëíèòå êîìïàíèè. Âúâ âðúçêà ñ òîâà òå ñà ñâúðçàíè ñ
îïðåäåëÿíåòî íà ñòîéíîñòòà íà çàñòðàõîâàòåëíèòå ïðåìèè è èçáîðà íà
àäåêâàòíè òåõíèêè çà îöåíêà íà îòäåëíèòå èñêîâå è ïðè îáùîòî çàñòðàõîâàíå,
è ïðè æèâîòîçàñòðàõîâàíåòî. Ñëåäîâàòåëíî èçìåðâàíåòî íà òåõíè÷åñêèòå
ðèñêîâå å ñúùåñòâåíî çà äåéíîñòòà íà çàñòðàõîâàòåëèòå. Íàé-÷åñòî ïðîöåñúò
íà óïðàâëåíèå íà òåçè ðèñêîâå âêëþ÷âà: (1) òåñòâàíå íà àäåêâàòíîñòòà íà
òåõíè÷åñêèòå îáåçïå÷åíèÿ; (2) îïðåäåëÿíå íà çàñòðàõîâàòåëíèòå ïðîäóêòè; (3)
îïðåäåëÿíå ñòîéíîñòòà íà òåçè ïðîäóêòè ïðè êîíêðåòíè óñëîâèÿ; (4) îïðåäåëÿíå
íà èíâåñòèöèîííàòà ñòðàòåãèÿ è óïðàâëåíèåòî íà àêòèâèòå è ïàñèâèòå; è (5)
ðàçðàáîòâàíå íà ïðåçàñòðàõîâàòåëíèòå ïðîãðàìè.

Îïåðàòèâíèòå ðèñêîâå ñå äåôèíèðàò ïî ðàçëè÷íè íà÷èíè. Íàé-÷åñòî òå
ñå ñâúðçâàò ñ ðèñêîâåòå, ïîëó÷åíè îò ðåàëèçèðàíå íà çàãóáà â ðåçóëòàò íà
îïðåäåëåíè âúíøíè âëèÿíèÿ. Òå, îò ñâîÿ ñòðàíà, ñà ñòðàòåãè÷åñêè ðèñêîâå,
ñâúðçàíè ñ îïðåäåëåíè áèçíåñ ðåøåíèÿ. Îïåðàòèâíèòå ðèñêîâå íàé-âå÷å ñå
èçìåðâàò ÷ðåç ðàçðàáîòâàíåòî íà ðàçëè÷íè ïðîãðàìè è çàêîíîâè èçèñêâàíèÿ.
Åäíà âàæíà òåõíèêà çà åëèìèíèðàíåòî íà òåçè ðèñêîâå å ïîåìàíåòî íà ÷àñò îò
îïåðàòèâíèòå ðèñêîâå îò òðåòè ñòðàíè.

Íî ïîðàäè ðàçâèâàùèòå ñå ïðîöåñè â èêîíîìèêàòà, äíåñ ìíîãî ÷åñòî ñå
íàáëþäàâà âúçäåéñòâèåòî íà íÿêîëêî ðèñêà âúðõó îïðåäåëåíà îðãàíèçàöèÿ. Âúâ
âðúçêà ñ òîâà â ñòàíäàðòèòå å îò÷åòåíà è òàçè âúçìîæíîñò è ñà ïîñî÷åíè íàé-
îáùî ðåçóëòàòèòå îò öÿëîñòíîòî âúçäåéñòâèå íà ðèñêîâåòå. Ðàçïèñàíè ñà è
óñëîâèÿòà è íà÷èíèòå çà ïàçàðíà îöåíêà íà ðèñêà è íåãîâîòî óïðàâëåíèå.
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Îò ñúùåñòâåíî çíà÷åíèå çà àíàëèçà è îöåíêàòà íà ðèñêà å ñïàçâàíåòî íà
èçèñêâàíèÿòà íà ðàçðàáîòåíèÿ îò Ìåæäóíàðîäíàòà îðãàíèçàöèÿ ïî
ñòàíäàðòèçàöèÿ (ISO) ñòàíäàðò çà îöåíêà íà ðèñêà – ISO/IEC Guide 73. Â íåãî
ïîäðîáíî å îïèñàí öåëèÿò ïðîöåñ íà îöåíêà è àíàëèç íà ðèñêà. Íàé-îáùî
ñòàíäàðòúò èìà ñëåäíàòà ñòðóêòóðà:

1. Îïðåäåëÿíå íà ðèñêà;
2. Åòàïè íà óïðàâëåíèå íà ðèñêà;
3. Ñòàíäàðòè çà îöåíêà íà ðèñêà;
4. Ðèñê àíàëèç;
5. Õàðàêòåðèñòèêà íà ïðîöåñà ïî îöåíÿâàíå íà ðèñêà;
6. Îò÷åòíîñò âúâ âðúçêà ñ ðèñêà;
7. Àíàëèç íà ìåðêèòå, ñâúðçàíè ñ óïðàâëåíèåòî íà ðèñêà;
8. Íàáëþäåíèå íà ïðîöåñà ïî óïðàâëåíèå íà ðèñêà;
9. Ñòðóêòóðà íà ïîëèòèêàòà íà óïðàâëåíèå íà ðèñêà;
10. Ïðèëîæåíèÿ.
Ñïàçâàíåòî íà èçèñêâàíèÿòà, êîèòî ñà ïîñî÷åíè â îòäåëíèòå åëåìåíòè íà

ñòàíäàðòà, ãàðàíòèðà ïîëó÷àâàíåòî íà åôåêòèâíè îöåíêà è àíàëèç íà ðèñêà.
Ñúãëàñíî òîçè ñòàíäàðò óïðàâëåíèåòî íà ðèñêà å öåíòðàëíà ÷àñò îò âñÿêî

ñòðàòåãè÷åñêî óïðàâëåíèå íà îðãàíèçàöèÿòà. Ôîêóñúò íà äîáðîòî óïðàâëåíèå
íà ðèñêà å íàñî÷åí êúì îïðåäåëÿíåòî è àíàëèçèðàíåòî íà ðèñêà. Òåçè ïðîöåñè
çàâèñÿò îò ðàçëè÷íè ôàêòîðè, êîèòî ìîãàò äà áúäàò êàêòî âúòðåøíè, òàêà è
âúíøíè çà îïðåäåëåíà îðãàíèçàöèÿ. Ñúãëàñíî ñòàíäàðòà ISO/IEC Guide 73 òåçè
ôàêòîðè ñà êàòåãîðèçèðàíè êàòî âúíøíè è âúòðåøíè.

1. Âúíøíèòå ôàêòîðè ñà:
• ðàâíèùàòà íà ëèõâåíèòå ïðîöåíòè;
• âàëóòíèòå êóðñîâå;
• íèâîòî íà îòïóñíàòèòå êðåäèòè îò áàíêèòå;
• êîíêóðåíöèÿòà;
• ïðîìÿíàòà â ïîòðåáèòåëñêîòî òúðñåíå;
• ðàâíèùåòî íà ðåãóëàöèÿ;
• îáùåñòâåíàòà êóëòóðà;
• îêîëíàòà ñðåäà è äð.
2. Âúòðåøíèòå ôàêòîðè ñà:
• ëèêâèäíîñòòà è ïàðè÷íèòå ïîòîöè;
• èíòåëåêòóàëíèÿò êàïèòàë;
• ïðîó÷âàíåòî è ðàçâèòèåòî;
• ñ÷åòîâîäíàòà ñèñòåìà;
• èíôîðìàöèîííàòà ñèñòåìà;
• ïóáëè÷íèòå âðúçêè;
• ïåðñîíàëúò è îáîðóäâàíåòî;
• ïðîäóêòèòå è óñëóãèòå è äð.
Ïðîöåñúò íà óïðàâëåíèå íà ðèñêà â åäíà îðãàíèçàöèÿ å ñâúðçàí íàé-âå÷å

ñ îñèãóðÿâàíåòî íà ïîäõîäÿùà ñòðóêòóðà, ñ öåë ïîåìàíåòî íà áúäåùèòå íóæäè,
ïðîöåñèòå íà âçåìàíå íà ðåøåíèÿ, çàùèòàòà íà àêòèâèòå, îñèãóðÿâàíåòî íà ïî-
äîáðî è åôåêòèâíî ðàçïðåäåëåíèå íà êàïèòàëà è íà÷èíèòå íà íåãîâîòî
èíâåñòèðàíå.

 Àíàëèçúò íà ðèñêà å ñëåäâàùèÿò åòàï îò åôåêòèâíîòî óïðàâëåíèå íà ðèñêà.
Òîé âêëþ÷âà òðè îñíîâíè åëåìåíòà: à) îïðåäåëÿíå, á) îïèñàíèå è â) îöåíêà è
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àíàëèçà íà ðèñêà. Îïðåäåëÿíåòî íà ðèñêà èçèñêâà ïîçíàíèÿ çà ðèñêîâèòå
åêñïîçèöèè íà îðãàíèçàöèÿòà, êàêòî è çà íåéíèòå çàêîíîâà, ñîöèàëíà,
ïîëèòè÷åñêà è êóëòóðíà âúíøíà ñðåäà. Òîâà âñúùíîñò å åäèí ìåòîäè÷åí íà÷èí
çà îïðåäåëÿíåòî íà äåéíîñòèòå è ôàêòîðèòå, êîèòî ñà ñâúðçàíè ñ ðèñêà.
Ñëåäâàùèÿò åëåìåíò, à èìåííî îïèñàíèåòî íà ðèñêà -  å ñâúðçàí ñ
èäåíòèôèöèðàíåòî íà îáõâàòà íà ðèñêà, íåãîâàòà ïðèðîäà, îïðåäåëÿíåòî íà
âúçìîæíîñòèòå è çàïëàõèòå, ñâúðçàíè ñ íåãî. Çà öåëòà îáèêíîâåíî ñå èçãîòâÿ
òàáëèöà, â êîÿòî ñå ðàçïèñâàò ïîñî÷åíèòå õàðàêòåðèñòèêè è òåõíèòå èçìåðèòåëè.
Îöåíêàòà íà ðèñêà ïúê å ñâúðçàíà ñ èçïîëçâàíåòî íà êîëè÷åñòâåíè è êà÷åñòâåíè
èçìåðèòåëè â óñëîâèÿòà íà îïðåäåëåíà âåðîÿòíîñò è âúçìîæíè óñëîâèÿ. Íàé-
÷åñòî íèâîòî íà âåðîÿòíîñò ñå îò÷èòà êàòî âèñîêî, ñðåäíî è íèñêî è íà òàçè
áàçà ñå îïðåäåëÿò îòäåëíèòå èçìåðèòåëè. Ïðèìåð çà òàêàâà îöåíêà íà ðèñêà å
ïîñî÷åí â ñëåäíàòà òàáëèöà:

Ïàðàìåòðè íà îöåíêàòà íà ðèñêà

Ñòåïåí Õàðàêòåðèñòèêà

Âèñîêà 1. Ôèíàíñîâîòî âúçäåéñòâèå çà îðãàíèçàöèÿ, îöåíåíî â
îïðåäåëåíà âàëóòà, íå òðÿáâà äà íàäâèøà îïðeäåëåíî
íèâî X.
2. Çíà÷èòåëíî âëèÿíèå íà âúçäåéñòâèåòî íà
îðãàíèçàöèîííàòà ñòðóêòóðà èëè îñíîâíèòå äåéíîñòè.
3. Çíà÷èòåëíî îò÷èòàíå íà êîíöåïöèÿòà íà àêöèîíåðèòå.

Ñðåäíà 1. Ôèíàíñîâîòî âúçäåéñòâèå çà îðãàíèçàöèÿòà å ìåæäó
íèâî X è íèâî Y.
2. Óìåðåíî âëèÿíèå íà âúçäåéñòâèåòî íà îðãàíèçàöèîííàòà
ñòðóêòóðà èëè îñíîâíèòå äåéíîñòè.
3. Óìåðåíî îò÷èòàíå íà êîíöåïöèÿòà íà àêöèîíåðèòå.

Íèñêà 1. Ôèíàíñîâîòî âúçäåéñòâèå çà îðãàíèçàöèÿòà å ïî-ìàëêî
íèâî Y.
2. Ñëàáî âëèÿíèå íà âúçäåéñòâèåòî íà îðãàíèçàöèîííàòà
ñòðóêòóðà èëè îñíîâíèòå äåéíîñòè.
3. Ñëàáî îò÷èòàíå íà êîíöåïöèÿòà íà àêöèîíåðèòå.

Â ñòàíäàðòà  ISO/IEC Guide 73 â îòäåëíè ïðèëîæåíèÿ ïîäðîáíî ñà ðàçïèñàíè
ìåòîäèòå è òåõíèêèòå çà àíàëèçà íà ðèñêà. Îò ñúùåñòâåíî çíà÷åíèå çà ïîëó÷àâàíåòî
íà îïòèìàëíà îöåíêà íà ðèñêà å èçãîòâÿíåòî íà ðàçëè÷íè îò÷åòíè ôîðìè. Òå èìàò
ñòàíäàðòíà ôîðìà è ñúäúðæàò ðàçëè÷íà èíôîðìàöèÿ çà ðèñêà íà áàçà íà òîâà çà
êîãî ñà ïðåäíàçíà÷åíè. Ïðàâÿò ñå âúòðåøíè îò÷åòè, ïðåäíàçíà÷åíè çà ñëóæèòåëèòå
è óïðàâëÿâàùîòî íèâî íà îðãàíèçàöèÿòà, êàêòî è âúíøíè îò÷åòè, êîèòî ñà
ïðåäíàçíà÷åíè çà íóæäèòå íà àêöèîíåðèòå, èíâåñòèòîðèòå è äð.

Åôåêòèâíîòî óïðàâëåíèå íà ðèñêà èçèñêâà îò÷èòàíå, ïðåãëåä è ðåãóëàöèÿ
íà äåéíîñòòà íà ïðîöåñà ïî îöåíêà è àíàëèç íà ðèñêà. Çàòîâà â ñòàíäàðòà ñå
îïðåäåëÿò ïàðàìåòðèòå íà âñåêè ïðîöåñ íà íàáëþäåíèå è êîíòðîë íà
óïðàâëåíèåòî íà ðèñêà. Íàé-îáùî òå ñå ñâåæäàò äî òðè îñíîâíè äåéíîñòè:

1. Èçìåðâàíå íà ïîëó÷åíèòå ðåçóëòàòè.
2. Àíàëèçèðàíå è îöåíÿâàíå íà ïðîöåäóðèòå è èíôîðìàöèÿòà, êîèòî ñà

áèëè èçïîëçâàíè ïî âðåìå íà ïðîöåñà íà óïðàâëåíèå íà ðèñêà.
3. Èçïîëçâàíå íà çíàíèÿòà è îöåíêà íà ãðåøêèòå ñ öåë áúäåùîòî èì

îò÷èòàíå è ïîëó÷àâàíåòî íà îïòèìàëíè îöåíêè.



Áþëåòèí 1/2006   ÊÎÌÈÑÈß ÇÀ ÔÈÍÀÍÑÎÂ ÍÀÄÇÎÐ

15

Ìîäåëè çà îöåíêà è óïðàâëåíèå íà ðèñêà
Èçìåðâàíå íà ðèñêà

 Çà èçìåðâàíåòî íà ðèñêà ñå èçïîëçâàò ðàçëè÷íè ïîêàçàòåëè è ìîäåëè.
Ïúðâàòà îñíîâíà ãðóïà îò òÿõ ñà ñâúðçàíè ñ ïðèëàãàíåòî íà ñòàòèñòè÷åñêè
ïîêàçàòåëè êàòî ðàíã, ìàòåìàòè÷åñêî î÷àêâàíå, ñòàíäàðòíî îòêëîíåíèå è
äèñïåðñèÿ, êàêòî è êîåôèöèåíò íà âàðèàöèÿ. Íåêà äà ðàçãëåäàìå îñíîâíèòå
õàðàêòåðèñòèêà íà âñåêè îò ïîñî÷åíèòå ïàðàìåòðè.

1. Ðàíãúò (R) å ðåàëíîòî îòêëîíåíèå îêîëî åäíà î÷àêâàíà âåëè÷èíà. Çà íåãîâîòî
îïðåäåëÿíå ñå èçïîëçâà ñëåäíàòà ìàòåìàòè÷åñêà ôîðìóëà:

R = (Rmax - Rmin),
êúäåòî:

Rmax  å ìàêñèìàëíàòà ñòîéíîñò íà âåëè÷èíàòà;
Rmin  å ìèíèìàëíàòà ñòîéíîñò íà âåëè÷èíàòà.
2. Ìàòåìàòè÷åñêîòî î÷àêâàíå Å(Õ) å ñðåäíàòà ñòîéíîñò íà î÷àêâàíàòà âåëè÷èíà,

âñúùíîñò íåéíàòà ïðåòåãëåíà ñòîéíîñò. Òÿ å ðàâíà íà ñóìàòà îò ïðîèçâåäåíèåòî íà
âúçìîæíèòå £ çíà÷åíèÿ è âåðîÿòíîñòèòå çà òÿõíîòî ïðîÿâÿâàíå. Èçïîëçâà ñå ñëåäíàòà
ôîðìóëà:

êúäåòî:
Pi  e âåðîÿòíîñòòà äà íàñòúïè îïðåäåëåíî ñúáèòèå;
Xi  - çíà÷åíèÿòà íà ïðîìåíëèâàòà âåëè÷èíà;
N - áðîÿò íà ñúáèòèÿòà.
3. Äèñïåðñèÿòà íà äàäåíà ñëó÷àéíà âåëè÷èíà σ 2(õ) èçìåðâà îòêëîíåíèÿòà íà

âúçìîæíèòå £ ñòîéíîñòè îêîëî ìàòåìàòè÷åñêîòî î÷àêâàíå. Òÿ ìîæå äà áúäå
îïðåäåëåíà ñ ïîìîùòà íà ñëåäíàòà ôîðìóëà:

Èçðàçèòå Å(Õ) è σ 2 (õ) ñå îòíàñÿò çà äèñêðåòíè ñëó÷àéíè âåëè÷èíè.

4. Ñòàíäàðòíîòî îòêëîíåíèå σ (õ), îò ñâîÿ ñòðàíà, å ïîëîæèòåëåí êâàäðàòåí êîðåí
îò äèñïåðñèÿòà è çà:

• íåïðåòåãëåíàòà âåëè÷èíà ìîæå äà ñå èçìåðè òàêà:

• çà ïðåòåãëåíàòà âåëè÷èíà èìà ñòîéíîñò:

êúäåòî:
fi - ñà ÷åñòîòèòå (òåãëàòà) íà ïðîìåíëèâàòà.

5. Êîåôèöèåíòúò íà âàðèàöèÿ (ν) ñå èçìåðâà â ïðîöåíòè ïî ñëåäíèÿ íà÷èí:

êúäåòî Å(Õ) è σ 2(õ) ñå îïðåäåëÿò ïî âå÷å ïîñî÷åíèÿ íà÷èí.
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Ìîäåëè çà èçìåðâàíå íà ðèñêàÄðóãà ãðóïà ìåòîäè çà èçìåðâàíå íà ðèñêà ñà ñâúðçàíè ñ îöåíêà íà
ïðîåêòíèÿ ðèñê. Íàé-îáùî òå ñå ñâåæäàò äî:

» Àíàëèç íà ÷óâñòâèòåëíîñòòà - ðàçãëåæäà ñå ÷óâñòâèòåëíîñòòà íà
ïàðè÷íèòå ïîòîöè êúì ðàçëè÷íè êëþ÷îâè ïðîìåíëèâè íà ïðîåêòà, ò. å. îöåíÿâà
ñå íåîïðåäåëåíîñòòà (ðèñêúò) ïî îòíîøåíèå íà îñíîâíèòå ïîêàçàòåëè çà
èêîíîìè÷åñêàòà åôåêòèâíîñò ïðè ðàçëè÷íè ñòîéíîñòè íà òåçè ïðîìåíëèâè.

» Ñöåíàðèåí àíàëèç – èíâåñòèöèîííèÿò ïðîåêò è íåãîâàòà âúçâðúùàåìîñò
ñå îöåíÿâàò, êàòî ñå äîïóñêàò òðè âúçìîæíè ñúñòîÿíèÿ (ñöåíàðèÿ) íà
èêîíîìèêàòà: ïåñèìèñòè÷åí, îïòèìèñòè÷åí è íàé-âåðîÿòåí (ðåàëåí). Íà
îñíîâàòà íà òåçè îöåíêè ñå òúðñÿò îòêëîíåíèÿòà îò ñðåäíèòå ñòîéíîñòè íà
ïàðè÷íèÿ ïîòîê íà ïðîåêòà è ñå èç÷èñëÿâà äèñïåðñèÿòà êàòî èçìåðèòåë íà ðèñêà.

» Ñèìóëàöèîíåí ïîäõîä – íà îñíîâàòà íà îãðàíè÷åí áðîé âõîäíè
ïðîìåíëèâè èëè âåðîÿòíè êîìáèíàöèè ñå ðàçðàáîòâàò ìíîæåñòâî ñöåíàðèè
çà áúäåùîòî ïîâåäåíèå íà ïðîåêòà, çà äà ñå îïðåäåëè âåðîÿòíîñòíîòî
ðàçïðåäåëåíèå íà îñíîâíèòå ìó èêîíîìè÷åñêè ïîêàçàòåëè. Ñèìóëèðàíåòî íà
ðèñêà îáèêíîâåíî ñå ïðåäõîæäà îò àíàëèç íà ÷óâñòâèòåëíîñòòà.

» Äúðâî íà ðåøåíèÿòà - îïðåäåëÿò ñå î÷àêâàíèòå ñòîéíîñòè íà
ïîêàçàòåëèòå çà èêîíîìè÷åñêà åôåêòèâíîñò íà êîíêðåòåí ïðîåêò ïðè
ïðåäâàðèòåëíî çàäàäåíè âåðîÿòíîñòè çà íàñòúïâàíå íà îïðåäåëåíè ñúáèòèÿ,
âëèÿåùè âúðõó ïðîåêòà. Öåëòà å äà ñå îãðàíè÷àò âúçìîæíèòå çàãóáè îò
íåñïîëó÷ëèâè èíâåñòèöèîííè ðåøåíèÿ ïðè íåáëàãîïðèÿòíè ñúáèòèÿ.

» Àíàëèç íà êðèòè÷íèòå ñúîòíîøåíèÿ – òúðñè ñå êðèòè÷íàòà òî÷êà, ïðè
êîÿòî íàñòîÿùàòà ñòîéíîñò íà ïðèõîäèòå è ðàçõîäèòå íà äàäåí èíâåñòèöèîíåí
ïðîåêò ñå èçðàâíÿâà (ò. å. íåòíàòà íàñòîÿùà ñòîéíîñò ñòàâà ðàâíà íà íóëà).
Ðèñêúò, êàêòî è ïðè ãîðíèÿ ìåòîä, å îòðàçåí â äèñêîíòîâàòà íîðìà, êîÿòî ñå
èçïîëçâà ïðè îïðåäåëÿíå íàñòîÿùàòà ñòîéíîñò íà ïàðè÷íèòå ïîòîöè íà ïðîåêòà.

Ïîñî÷åíèòå ìîäåëè çà àíàëèç íà ðèñêà ìîãàò äà áúäàò ãðóïèðàíè è ïî äðóã
íà÷èí íà áàçà íà ñëåäíèòå äâà îñíîâíè ïîäõîäà:

• ïîëó÷àâàíå íà ñàìîñòîÿòåëíà îöåíêà íà ðèñêà;
• èíòåãðèðàíå íà ðèñêà â ïîêàçàòåëÿ çà èêîíîìè÷åñêàòà îöåíêà íà ïðîåêòà,

áåç ðèñêúò äà ïîëó÷àâà ñàìîñòîÿòåëíà îöåíêà.
Êúì ïúðâèÿ ïîäõîä ìîãàò äà ñå ïðè÷èñëÿò ñëåäíèòå ìåòîäè:
• ñòàòèñòè÷åñêè ìåòîäè çà àíàëèç íà ðèñêà;
• àíàëèç íà ÷óâñòâèòåëíîñòòà;
• ñèìóëàöèîííè ìîäåëè Ìîíòå Êàðëî;
• äúðâî íà ðåøåíèÿòà.
Êúì âòîðèÿ ïîäõîä ñïàäàò ìåòîäèòå:
• ìåòîä íà áåçðèñêîâèÿ åêâèâàëåíò;
• ïðèñïîñîáÿâàíå íîðìàòà íà äèñêîíòèðàíå êúì ðèñêà.
Ðèñêúò òàêúâ, êàêúâòî ñå èçó÷àâà íà êàïèòàëîâèÿ ïàçàð, îáèêíîâåíî ñå ñ÷èòà

çà äàäåíîñò, èçâëå÷åíà îò ñòàòèñòè÷åñêèòå äàííè, èëè çà ñàìèòå ó÷àñòíèöè íà
ïàçàðà - ïðîñòî íåùî, êîåòî ñå ñëó÷âà (èçìåíåíèå âúâ âõîäíè è èçõîäíè öåíè,
ëèõâè, èíôëàöèÿ, âàëóòíè êóðñîâå, äàíúöè, ôàëèòè, íàìàëåíè ïðîäàæáè,
ïîëèòè÷åñêà íåñòàáèëíîñò). Çàòîâà ðàçóìíèòå ó÷àñòíèöè íà êàïèòàëîâèÿ ïàçàð
ñå îïèòâàò ïðåäâàðèòåëíî äà èçâúðøâàò äåéñòâèÿ çà ðåäóöèðàíå íà ðèñêà, êîéòî
ïîåìàò.
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* ÄÂ, áð. 7 îò 2006 ã.

Í Î Ð Ì À Ò È Â Í À  Ó Ð Å Ä Á À

§ 1. Â ÷ë. 7, àë. 2, ò. 1, ÷ë. 9 è ÷ë. 20, àë. 3, ò. 8
äóìèòå „Íàöèîíàëíèÿ îñèãóðèòåëåí èíñòèòóò“ è
„Íàöèîíàëíèÿò îñèãóðèòåëåí èíñòèòóò“ ñå çàìåíÿò
ñ „Íàöèîíàëíàòà àãåíöèÿ çà ïðèõîäèòå“.

§ 2. Â Ïðèëîæåíèå ¹ 1, â ò. 6 îò Óêàçàíèÿòà çà
ïîïúëâàíå íà çàÿâëåíèåòî äóìèòå „Íàöèîíàëíèÿ
îñèãóðèòåëåí èíñòèòóò“ ñå çàìåíÿò ñ „Íàöèîíàëíàòà
àãåíöèÿ çà ïðèõîäèòå“.

Çàêëþ÷èòåëíè ðàçïîðåäáè

§ 3. Íàðåäáàòà âëèçà â ñèëà îò 1.².2006 ã.
§ 4. Äî 30.V².2006 ã. ïåíñèîííîîñèãóðèòåëíèòå

äðóæåñòâà ïðèâåæäàò îáðàçöèòå íà çàÿâëåíèÿ çà
ïðîìÿíà íà ó÷àñòèå â ñúîòâåòñòâèå ñ § 2.

§ 5. Íàðåäáàòà ñå èçäàâà íà îñíîâàíèå ÷ë. 171, àë. 5,
÷ë. 247, àë. 4, ÷ë. 331, àë. 5, ò. 2 è ÷ë. 336, àë. 1, ò. 2 îò
Êîäåêñà çà ñîöèàëíî îñèãóðÿâàíå è å ïðèåòà îò Êîìèñèÿòà
çà ôèíàíñîâ íàäçîð ñ ðåøåíèå ¹ 46-Í îò 11.².2006 ã.

Ïðåäñåäàòåë: Àï. Àïîñòîëîâ

Í À Ð Å Ä Á À
çà èçìåíåíèå íà Íàðåäáà ¹ 3 îò 2003 ã.  çà
ðåäà è íà÷èíà çà ïðîìÿíà íà ó÷àñòèå è çà
ïðåõâúðëÿíå íà íàòðóïàíèòå ñðåäñòâà íà
îñèãóðåíî ëèöå îò åäèí ôîíä çà äîïúë-
íèòåëíî ïåíñèîííî îñèãóðÿâàíå â äðóã
ñúîòâåòåí ôîíä, óïðàâëÿâàí îò äðóãî ïåí-

ñèîííîîñèãóðèòåëíî äðóæåñòâî
(îáí., ÄÂ, áð. 90 îò 2003 ã.; èçì. è äîï., áð. 9 è 85

îò 2004 ã., áð. 50 è 52 îò 2005 ã.)*

Èçïîëçâàíà ëèòåðàòóðà:

1. Ðóñèíîâ, Â. Í. Ôèíàíñîâûé ðûíîê –
èíñòðóìåíòû è ìåòîäû ïðîãíîçèðî-
âàíèÿ. ÓÐÑÑ, Ì., 2000.
2. Ôàáîööè, Ô. Óïðàâëåíèå èíâåñòèöè-
ÿìè. Èíôðà - Ì, Ì., 2000.
3. Bodie, Z., Kane, A., Marcus, A. Invest-
ments, by The MC Craw – Hill Companies,
1996.
4. Elliott, R., Kopp, P. Mathematics of
Financial Markets. Springer, New York,
1999.
5. Gibson, R., Zimmermann, H. The
Benefits and Risks of Derivative
Instruments. Switzerland, 1994.
6. Miloge, S., Makivic. Numerical Pricing
of Derivative Claims: Path Integral Monte
Carlo Approach, 1994.
7. Rose, P. Money and Capital Markets.
Sixth ed., Irwin, USA, 1997.
8. Strong, R. Portfolio Construction,
Management, and Protection. Second ed.,
South – Western College Publishing, 2000.
9. Wiener, Zvi. Financial Risk Mana-
gement. Chapter 14, USA, 2001.

Àäðåñè íà èíòåðíåò ñàéòîâå:

1. www.fenews.com
2. www.hoadley.net
3. www.riskglossary.com
4. www.cboe.com
5. www.suretrade.com
6. www.biz.ogr
7. www.iosco.org
8. www.cbe.wwu.edu
9. www.academicpress.com
10. www.aaii.com
11. www.cnbc.com
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². ÐÅØÅÍÈß
ÍÀ ÊÎÌÈÑÈßÒÀ ÇÀ ÔÈÍÀÍÑÎÂ ÍÀÄÇÎÐ

¹ íà ðåøåíèåòî
è äàòà íà çàñåäàíèåòî

Ä Å É Í Î Ñ Ò Ò À
Í À  Ê Î Ì È Ñ È ß Ò À  Ç À  Ô È Í À Í Ñ Î Â  Í À Ä Ç Î Ð

Ï Ð Å Ç  ß Í Ó À Ð È  2 0 0 6  Ã Î Ä È Í À

1. ÎÏÐÅÄÅËÈ
ðàçìåðà íà âíîñêàòà íà çàñòðàõîâàòåëèòå, ïðåäëàãàùè â Ðåïóáëèêà Áúëãàðèÿ çàäúëæèòåëíà
çàñòðàõîâêà „Ãðàæäàíñêà îòãîâîðíîñò“ è çàäúëæèòåëíà çàñòðàõîâêà „Çëîïîëóêà“
 ÃÀÐÀÍÖÈÎÍÅÍ ÔÎÍÄ 1-ÃÔ/03.01.2006

2. ÈÇÄÀÄÅ
• âðåìåííà çàáðàíà çà ïóáëèêóâàíå òúðãîâîòî ïðåäëîæåíèå íà:

ÏÀÑÈÔÈÊ 2000 ÎÎÄ ÑÎÔÈß
È ËÈÄÈÍÊÎÌ ÅÑÒÀÁËÈØÌÚÍÒ ËÈÕÒÅÍÙÀÉÍ
êúì àêöèîíåðèòå íà
ÍÀÏÐÅÄÚÊ ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ ÑÎÔÈß 4-ÒÏ/05.01.2006

ÅÍÅÐÃÎÐÅÌÎÍÒ - ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ ÑÎÔÈß 25-ÒÏ/11.01.2006
êúì àêöèîíåðèòå íà
ÅÍÅÐÃÎÐÅÌÎÍÒ - ÂÀÐÍÀ ÀÄ Ñ. ÅÇÅÐÎÂÎ

• ëèöåíç íà:
ÁÅÍ×ÌÀÐÊ ÔÎÍÄ - 2 ÀÄ ÑÎÔÈß 6-ÈÄ/05.01.2006
çà èçâúðøâàíå íà äåéíîñò êàòî èíâåñòèöèîííî äðóæåñòâî ñúãëàñíî ÷ë. 164, àë. 1 ÇÏÏÖÊ

ÁÓËÅÊÑ ÈÍÂÅÑÒ ÀÄ ÂÀÐÍÀ 64-ÈÏ/25.01.2006
ÑÒÀÍÄÀÐÒ ÈÍÂÅÑÒÌÚÍÒ ÀÄ ÑÎÔÈß 65-ÈÏ/25.01.2006
çà èçâúðøâàíå êàòî èíâåñòèöèîíåí ïîñðåäíèê íà òåðèòîðèÿòà íà Ðåïóáëèêà Áúëãàðèÿ íà
èíâåñòèöèîííè óñëóãè è äåéíîñòè ïî ÷ë. 54, àë. 2, ò. 1, 2, 4, 5 è 7 ÇÏÏÖÊ

ÓÄ ÞÃ ÌÀÐÊÅÒ ÔÎÍÄ ÌÅÍÈÄÆÌÚÍÒ ÀÄ ÏËÎÂÄÈÂ 21-ÓÄ/11.01.2006
ÓÄ ÎÁÁ ÀÑÅÒ ÌÅÍÈÄÆÌÚÍÒ ÅÀÄ ÑÎÔÈß 66-ÓÄ/25.01.2006
çà èçâúðøâàíå íà äåéíîñò  êàòî óïðàâëÿâàùî äðóæåñòâî ñúãëàñíî ÷ë. 202, àë. 1 ÇÏÏÖÊ

ÊÅÏÈÒÚË ÌÅÍÈÄÆÌÚÍÒ ÀÄÑÈÖ ÑÎÔÈß 22-ÄÑÈÖ/11.01.2006
ÖÊÁ ÐÈÚË ÈÑÒÅÉÄ ÔÎÍÄ ÀÄÑÈÖ ÑÎÔÈß 23-ÄÑÈÖ/11.01.2006
ÁÓËËÅÍÄ ÈÍÂÅÑÒÌÚÍÒÑ ÀÄÑÈÖ ÑÎÔÈß 68-ÄÑÈÖ/25.01.2006
çà èçâúðøâàíå íà äåéíîñò êàòî äðóæåñòâà ñúñ ñïåöèàëíà èíâåñòèöèîííà öåë, ïîòâúðäè
ïðîñïåêòèòå íà äðóæåñòâàòà  çà ïóáëè÷íî ïðåäëàãàíå íà àêöèè è âïèñà åìèñèèòå â ðåãèñòúðà
ïî ÷ë. 30, àë. 1, ò. 3 ÇÊÔÍ
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• ðàçðåøåíèå íà:
ÓÄ ÅËÀÍÀ ÔÎÍÄ ÌÅÍÈÄÆÌÚÍÒ ÀÄ ÑÎÔÈß 43-ÄÔ/18.01.2006
äà îðãàíèçèðà è óïðàâëÿâà
ÄÔ ÅËÀÍÀ ÁÀËÀÍÑÈÐÀÍ $ ÔÎÍÄ

• ðåøåíèå çà îäîáðåíèå íà:
ÅËÀÍÀ ÔÎÍÄ ÇÀ ÇÅÌÅÄÅËÑÊÀ ÇÅÌß ÀÄÑÈÖ ÑÎÔÈß 67-ÄÑÈÖ/25.01.2006
çà çàìÿíà íà îáñëóæâàùîòî äðóæåñòâî

3. ÂÏÈÑÀ
• åìèñèÿ àêöèè â ðåãèñòúðà ïî ÷ë. 30, àë. 1, ò. 3 ÇÊÔÍ, èçäàäåíè îò:

ÅËÌÀ ÀÄ ÒÐÎßÍ 5-Å/05.01.2006
ÈÍÒÅÐËÎÄÆÈÊ - ËÈÇÈÍÃ ÀÄ ÑÎÔÈß 54-Å/18.01.2006
ÖÅÍÒÐÀËÍÀ ÊÎÎÏÅÐÀÒÈÂÍÀ ÁÀÍÊÀ ÀÄ ÑÎÔÈß 70-Å/25.01.2006

• ïîñëåäâàùà åìèñèÿ îò öåííè êíèæà â ðåãèñòúðà ïî ÷ë. 30, àë. 1, ò. 3 ÇÊÔÍ, èçäàäåíè îò:
ÀÄÂÀÍÑ ÒÅÐÀÔÎÍÄ ÀÄÑÈÖ ÑÎÔÈß 26-Å/11.01.2006

• â ðåãèñòúðà íà ïðîôåñèîíàëíèòå èíâåñòèòîðè, âîäåí îò ÊÔÍ,
52-ÏÈ/18.01.2006ÄÈÌÈÒÚÐ ÄÈÌÈÒÐÎÂ

4. ÏÐÈÇÍÀ ÏÐÈÄÎÁÈÒÀÒÀ ÊÂÀËÈÔÈÊÀÖÈß ÍÀ 
ÑÂÅÒÎÑËÀÂÀ ÀÒÀÍÀÑÎÂÀ 7-ÈÊ/05.01.2006
çà îòãîâàðÿùà íà èçèñêâàíèÿòà, âêëþ÷åíè â òåìàòè÷íèÿ îáõâàò íà èçïèòà çà èíâåñòèöèîíåí
êîíñóëòàíò, óäîñòîâåðåíà ñ èçäàäåí îò êîìïåòåíòåí ÷óæäåñòðàíåí îðãàí äîêóìåíò

5. ÎÒÊÀÇÀ ÄÀ ÈÇÄÀÄÅ ËÈÖÅÍÇ ÍÀ
ÄÅÊÑÒÐÀ ÍÅÄÂÈÆÈÌÎÑÒÈ ÀÄÑÈÖ ÑÎÔÈß 20-ÄÑÈÖ/11.01.2006
çà èçâúðøâàíå íà äåéíîñò êàòî äðóæåñòâî ñúñ ñïåöèàëíà èíâåñòèöèîííà öåë
À 1 ÔÈÍÀÍÑ ÎÎÄ ÑÎÔÈß 42-ÈÏ/18.01.2006
çà èçâúðøâàíå íà äåéíîñò êàòî èíâåñòèöèîíåí ïîñðåäíèê

6. ÏÎÒÂÚÐÄÈ ÏÐÎÑÏÅÊÒ ÇÀ
• âòîðè÷íî ïóáëè÷íî ïðåäëàãàíå íà åìèñèÿ êîðïîðàòèâíè îáëèãàöèè, èçäàäåíè îò:

ÑÂ. ÑÂ. ÊÎÍÑÒÀÍÒÈÍ È ÅËÅÍÀ ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ ÂÀÐÍÀ 24-Å/11.01.2006
è âïèñà åìèñèÿòà â ðåãèñòúðà ïî ÷ë. 30, àë. 1, ò. 3 ÇÊÔÍ
ÀËÈÀÍÖ ÁÚËÃÀÐÈß ÔÈÍÀÍÑÈÅÐ ÅÀÄ ÑÎÔÈß 53-Å/18.01.2006
è âïèñà åìèñèÿòà, êàêòî è äðóæåñòâîòî êàòî åìèòåíò â ðåãèñòúðà ïî ÷ë. 30, àë. 1, ò. 3 ÇÊÔÍ

• âòîðè÷íî ïóáëè÷íî ïðåäëàãàíå íà åìèñèÿ àêöèè, èçäàäåíè îò:
ÇËÀÒÅÍ ËÅÂ ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ ÑÎÔÈß 69-ÏÄ/25.01.2006
âïèñà åìèñèÿòà, êàêòî è äðóæåñòâîòî êàòî ïóáëè÷íî â ðåãèñòúðà ïî ÷ë. 30, àë. 1, ò. 3 ÇÊÔÍ

• ïóáëè÷íî ïðåäëàãàíå íà äÿëîâè åäèíèöè îò:
ÐÀÉÔÀÉÇÅÍ ÎÁËÈÃÀÖÈÎÍÅÍ ÔÎÍÄ Â ÄÎËÀÐÈ 44-Å/18.01.2006
ÐÀÉÔÀÉÇÅÍ ÅÂÐÎÏËÞÑ ÎÁËÈÃÀÖÈÎÍÅÍ ÔÎÍÄ 45-Å/18.01.2006
ÐÀÉÔÀÉÇÅÍ ÃËÎÁÀËÅÍ ÔÎÍÄ Â ÎÁËÈÃÀÖÈÈ 46-Å/18.01.2006
ÐÀÉÔÀÉÇÅÍ ÊÎÍÂÅÐÃÅÍÒÍÎÑÒ ÊÚÌ ÅÑ ÔÎÍÄ 47-Å/18.01.2006
ÐÀÉÔÀÉÇÅÍ ÃËÎÁÀËÅÍ ÁÀËÀÍÑÈÐÀÍ ÔÎÍÄ 48-Å/18.01.2006
ÐÀÉÔÀÉÇÅÍ ÃËÎÁÀËÅÍ ÔÎÍÄ Â ÀÊÖÈÈ 49-Å/18.01.2006
ÐÀÉÔÀÉÇÅÍ ÔÎÍÄ ÅÂÐÀÇÈß Â ÀÊÖÈÈ 50-Å/18.01.2006
ÐÀÉÔÀÉÇÅÍ ÈÇÒÎ×ÍÎÅÂÐÎÏÅÉÑÊÈ ÔÎÍÄ Â ÀÊÖÈÈ 51-Å/18.01.2006

7. ÏÐÈÅ ÁÞÄÆÅÒÀ ÍÀ
ÔÎÍÄ ÇÀ ÊÎÌÏÅÍÑÈÐÀÍÅ ÍÀ ÈÍÂÅÑÒÈÒÎÐÈÒÅ Â ÖÅÍÍÈ ÊÍÈÆÀ 55-ÔÊÈÖÊ/18.01.2006
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8. ÐÀÇÃËÅÄÀ
ñëåäíèòå òúðãîâè ïðåäëîæåíèÿ çà çàêóïóâàíå íà àêöèè – ïóáëèêóâàíè:
ÏÀÑÈÔÈÊ 2000 ÎÎÄ ÑÎÔÈß
È ËÈÄÈÍÊÎÌ ÅÑÒÀÁËÈØÌÚÍÒ ËÈÕÒÅÍÙÀÉÍ
êúì àêöèîíåðèòå íà
ÍÀÏÐÅÄÚÊ ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ ÑÎÔÈß 25.01.2006

ÅÍÅÐÃÎÐÅÌÎÍÒ - ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ ÑÎÔÈß
êúì àêöèîíåðèòå íà
ÅÍÅÐÃÎÐÅÌÎÍÒ - ÂÀÐÍÀ ÀÄ Ñ. ÅÇÅÐÎÂÎ 25.01.2006

²². ÈÍÄÈÂÈÄÓÀËÍÈ ÀÄÌÈÍÈÑÒÐÀÒÈÂÍÈ ÀÊÒÎÂÅ
ÍÀ ÇÀÌÅÑÒÍÈÊ-ÏÐÅÄÑÅÄÀÒÅËÈÒÅ

ÍÀ ÊÎÌÈÑÈßÒÀ ÇÀ ÔÈÍÀÍÑÎÂ ÍÀÄÇÎÐ

• ÓÏÐÀÂËÅÍÈÅ „ÍÀÄÇÎÐ ÍÀ ÈÍÂÅÑÒÈÖÈÎÍÍÀÒÀ ÄÅÉÍÎÑÒ“ •
Çàìåñòíèê-ïðåäñåäàòåëÿò, ðúêîâîäåù óïðàâëåíèå „Íàäçîð íà èíâåñòèöèîííàòà äåéíîñò“:
1. ÎÒÏÈÑÀ

îò ðåãèñòúðà ïî ÷ë. 30, àë. 1, ò. 3 ÇÊÔÍ êàòî ïóáëè÷íè äðóæåñòâà:
ÊÐÀÌÅÊÑ ÀÄ ÑÎÔÈß 3-ÏÄ/05.01.2006
ÅÍÅÐÃÎÐÅÌÎÍÒ - ÐÓÑÅ ÀÄ ÐÓÑÅ 40-ÏÄ/18.01.2006
ÁÓËÅÑ ÀÄ ÁÓÐÃÀÑ 58-ÏÄ/20.01.2006
ÃÅÐÈËÀ ÀÄ ÂÚÐÁÈÖÀ 71-ÏÄ/25.01.2006

2. ÈÇÄÀÄÅ ÐÅØÅÍÈÅ ÇÀ ÎÄÎÁÐÅÍÈÅ ÍÀ
• ïðîìÿíà â îáùèòå óñëîâèÿ, ïðèëîæèìè êúì äîãîâîðèòå ñ êëèåíòè, íà:

ÑÎÔÈß 27-ÈÏ/12.01.2006

39-ÈÏ/17.01.2006

ÒÁ ÞÍÈÎÍÁÀÍÊ ÀÄ

ÁÎÐÈÑËÀÂ ÄÈÌÈÒÐÎÂ
äà ïðèäîáèå íàä 10 íà ñòî îò êàïèòàëà íà
ÔÈÊÎ ÈÍÂÅÑÒ ÎÎÄ ØÓÌÅÍ

3. ÇÀÄÚËÆÈ ËÈÖÀÒÀ,
óïðàâëÿâàùè è ïðåäñòàâëÿâàùè:
ÌÅÑÎÊÎÌÁÈÍÀÒ ÊÀÇÀÍËÚÊ ÀÄ ÊÀÇÀÍËÚÊ 32-ÏÄ/16.01.2006
ÑËÚÍ×ÅÂ ÁÐßÃ ÀÄ ÑËÚÍ×ÅÂ ÁÐßÃ 33-ÏÄ/16.01.2006
ÎÁÙÈÍÀ ÑÂÈÙÎÂ 34-Å/16.01.2006
ÁÚËÃÀÐÑÊÀ ÒÅËÅÊÎÌÓÍÈÊÀÖÈÎÍÍÀ ÊÎÌÏÀÍÈß ÀÄ ÑÎÔÈß 35-ÏÄ/16.01.2006
ËÎÂÅ×ÒÓÐÑ ÀÄ ËÎÂÅ× 36-ÏÄ/16.01.2006
ÈÇÎÒÑÅÐÂÈÇ ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ ÑËÈÂÅÍ 37-ÏÄ/16.01.2006
ÅÌÏÈ ÀÄ Ñ. ÒÎÏÎËÎÂÎ 38-ÏÄ/16.01.2006
äà îòñòðàíÿò íåïúëíîòèòå â ïðåäñòàâåíèòå îò÷åòè çà ² òðèìåñå÷èå íà 2005 ã.

ÌÅÑÎÊÎÌÁÈÍÀÒ ÊÀÇÀÍËÚÊ ÀÄ ÊÀÇÀÍËÚÊ 75-ÏÄ/30.01.2006
äà îòñòðàíÿò íåïúëíîòèòå â ïðåäñòàâåíèÿ ãîäèøåí îò÷åò çà 2004 ã.

ÅÌÏÈ ÀÄ Ñ. ÒÎÏÎËÎÂÎ 76-ÏÄ/31.01.2006
äà íàçíà÷àò äèðåêòîð çà âðúçêè ñ èíâåñòèòîðèòå ñúãëàñíî ðàçïîðåäáàòà íà ÷ë. 116ã, àë. 1 ÇÏÏÖÊ

4. Âúâ âðúçêà ñúñ ñïàçâàíå èçèñêâàíèÿòà íà ÇÊÔÍ, ÇÏÏÖÊ è íîðìàòèâíèòå àêòîâå ïî
ïðèëàãàíåòî èì ñúñ çàïîâåä íà çàìåñòíèê-ïðåäñåäàòåëÿ, ðúêîâîäåù óïðàâëåíèå „Íàäçîð íà
èíâåñòèöèîííàòà äåéíîñò“, áåøå èçâúðøåíà ïðîâåðêà íà èíâåñòèöèîíåí ïîñðåäíèê:

• ÈÍÒÅÐÊÀÏÈÒÀË ÌÀÐÊÅÒÑ ÀÄ
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• ÓÏÐÀÂËÅÍÈÅ „ÇÀÑÒÐÀÕÎÂÀÒÅËÅÍ ÍÀÄÇÎÐ“ •
Çàìåñòíèê-ïðåäñåäàòåëÿò, ðúêîâîäåù óïðàâëåíèå „Çàñòðàõîâàòåëåí íàäçîð“:
1. ÈÇÄÀÄÅ
• ðàçðåøåíèå íà:

ÇÄ ÁÓË ÈÍÑ ÀÄ ÑÎÔÈß 2-ÎÇ/03.01.2006
çà èíâåñòèðàíå íà àêòèâè çà ïîêðèòèå íà òåõíè÷åñêè ðåçåðâè
ÇÎÄ ÑÂÅÒÈ ÍÈÊÎËÀÉ ×ÓÄÎÒÂÎÐÅÖ ÀÄ ÑÎÔÈß 17-ÇÎÄ/09.01.2006
çà íîâ çäðàâíîîñèãóðèòåëåí ïàêåò „Èçâúíáîëòè÷íà ñòîìàòîëîãè÷íà ïîìîù“

• ðàçðåøåíèå çà èçâúðøâàíå íà äåéíîñò êàòî çàñòðàõîâàòåëåí áðîêåð íà òåðèòîðèÿòà
íà Ðåïóáëèêà Áúëãàðèÿ íà:
ÈÍÒÅÐÏÐÈÌÀ ÅÎÎÄ ÑÎÔÈß 8-ÇÁ/06.01.2006
ÑÅÉÔ ÈÍÂÅÑÒ ÁÃ ÎÎÄ ÑÎÔÈß 9-ÇÁ/06.01.2006
ÞÐÈÌÅÊÑ ÅÎÎÄ ÑÎÔÈß 14-ÇÁ/09.01.2006
ÇÀÑÒÐÀÕÎÂÀÒÅËÍÀ ÊÚÙÀ ÅÎÎÄ ÑÎÔÈß 41-ÇÁ/18.01.2006
ÀÉ ÒÈ ÅÑ ÅÍÄ ÊÎ ÈÍÑ ÎÎÄ ÑÎÔÈß 57-ÇÁ/19.01.2006
ÀÐÈÂ ÈÍÑ ÎÎÄ ÑÎÔÈß 59-ÇÁ/23.01.2006

• Çàïîâåä ¹ 22/17.01.2006 ã. íà îñíîâàíèå ÷ë. 294, àë. 4 âúâ âðúçêà ñ ÷ë. 292, àë. 1, ò. 3 è 7
îò Êîäåêñà çà çàñòðàõîâàíåòî

• íàêàçàòåëíè ïîñòàíîâëåíèÿ íà:
Ð-10-329 ÍÏ/28.12.2005
Ð-10-330 ÍÏ/28.12.2005
Ð-10-341 ÍÏ/28.12.2005
Ð-10-349 ÍÏ/30.12.2005
Ð-10-350 ÍÏ/30.12.2005
Ð-10-359 ÍÏ/30.12.2005
Ð-10-361 ÍÏ/30.12.2005
Ð-10-362 ÍÏ/30.12.2005

ÑÎÔÈß 10-ÇÎÄ/06.01.2006

ÑÎÔÈß 11-ÇÎÄ/06.01.2006

 ÑÎÔÈß 12-ÇÎÄ/06.01.2006

ÑÎÔÈß 13-ÇÎÄ/06.01.2006

ÑÎÔÈß 18-ÇÎÄ/09.01.2006

ÇÄ ÁÓË ÈÍÑ ÀÄ
ÇÄ ÁÓË ÈÍÑ ÀÄ
ÇÀÄ ÀÐÌÅÅÖ ÀÄ
ÇÊ ËÅÂ ÈÍÑ ÀÄ
ÎÇÊ ÀÄ
ÇÀÄ ÀÐÌÅÅÖ ÀÄ
ÁÇÎÔ ÀÄ
ÇÊ ËÅÂ ÈÍÑ ÀÄ

2. ÎÄÎÁÐÈ ÈÇÁÎÐÀ ÍÀ 
ÂÅÑÅËÀ ÊÞËÅÂÀ
çà ïðåäñåäàòåë íà ÍÑ íà
ÇÎÀÄ ÄÇÈ ÀÄ

ÒÅÎÄÎÐÀ ÑÒÀÂÐÅÂÀ
çà ïðåäñåäàòåë íà ÓÑ íà
ÇÎÀÄ ÄÇÈ ÀÄ

ÂÀËÅÍÒÈÍ ÀÍÃÅËÎÂ
çà èçïúëíèòåëåí äèðåêòîð íà
ÇÎÀÄ ÄÇÈ ÀÄ

ÄÅÑÈÑËÀÂÀ ÒÎÒÅÂÀ
çà ÷ëåí íà ÓÑ íà
ÇÎÀÄ ÄÇÈ ÀÄ

ÌÀÐÈÀÍÀ ÄÈÍÊÎÂÀ
çà ÷ëåí íà ÓÑ íà
ÇÎÄ ÑÂÅÒÈ ÍÈÊÎËÀÉ ×ÓÄÎÒÂÎÐÅÖ ÀÄ

3. ÓÒÂÚÐÄÈ
ÆÈÂÊÎ ÁÎÍÅÂ 19-ÐÎ/09.01.2006
çà ðåãèñòðèðàí îäèòîð ïî ÷ë. 66, àë. 1 îò Çàêîíà çà çàñòðàõîâàíåòî è ãî âêëþ÷è â ñïèñúêà
íà óòâúðäåíèòå ðåãèñòðèðàíè îäèòîðè
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4. ÏÐÈËÎÆÈ
• ïðèíóäèòåëíà àäìèíèñòðàòèâíà ìÿðêà íà:

ÇÊ ËÅÂ ÈÍÑ ÀÄ ÑÎÔÈß 28-ÎÇ/13.01.2006
ËÅÂ ÈÍÑ ÅÎÎÄ ÏËÅÂÅÍ 63-ÇÁ/23.01.2006

5. ÎÒÊÀÇÀ
äà èçäàäå ðàçðåøåíèå çà èçâúðøâàíå íà äåéíîñò êàòî çàñòðàõîâàòåëåí áðîêåð íà
òåðèòîðèÿòà íà Ðåïóáëèêà Áúëãàðèÿ íà:
ÔÀÐÈÍ 62-ÇÁ/23.01.2006

• ÓÏÐÀÂËÅÍÈÅ „ÎÑÈÃÓÐÈÒÅËÅÍ ÍÀÄÇÎÐ“•

Çàìåñòíèê-ïðåäñåäàòåëÿò, ðúêîâîäåù óïðàâëåíèå „Îñèãóðèòåëåí íàäçîð“:

1. ÎÏÐÅÄÅËÈ
• ìèíèìàëíàòà äîõîäíîñò îò óïðàâëåíèåòî íà àêòèâèòå íà óíèâåðñàëíèòå ïåíñèîííè

ôîíäîâå çà ïåðèîäà îò 01.01.2004 ã. äî 31.12.2005 ã. â ðàçìåð íà 5,63 %  íà ãîäèøíà áàçà
15-ÓÏÔ/09.01.2006

• ìèíèìàëíàòà äîõîäíîñò îò óïðàâëåíèåòî íà àêòèâèòå íà ïðîôåñèîíàëíèòå ïåíñèîííè
ôîíäîâå çà ïåðèîäà îò 01.01.2004 ã. äî 31.12.2005 ã. â ðàçìåð íà 5,80 %  íà ãîäèøíà áàçà

16-ÏÏÔ/09.01.2006
2. ÓÒÂÚÐÄÈ
• îáðàçöè íà ãîäèøíè èçâëå÷åíèÿ îò èíäèâèäóàëíà îñèãóðèòåëíà ïàðòèäà íà

ïåíñèîííîîñèãóðèòåëíèòå äðóæåñòâà êúì 31.12.2005 ã.
29-ÏÎÄ/13.01.2006

3. ÏÐÅÄÎÑÒÀÂÈ ÑÐÎÊ ÍÀ:
ÏÎÊ ÑÚÃËÀÑÈÅ ÀÄ ÑÎÔÈß
äî 28.02.2006 ã. äà ïðèâåäå àêòèâèòå íà
ÓÏÔ ÑÚÃËÀÑÈÅ 30-ÓÏÔ/16.01.2006
ÏÏÔ ÑÚÃËÀÑÈÅ 31-ÏÏÔ/16.01.2006
â ñúîòâåòñòâèå ñ èçèñêâàíèÿòà íà ðàçïîðåäáàòà íà ÷ë. 178, àë. 8 îò Êîäåêñà çà ñîöèàëíî
îñèãóðÿâàíå

ÏÎÀÄ ÖÊÁ - ÑÈËÀ ÀÄ ÑÎÔÈß
äî 23.02.2006 ã. äà ïðèâåäå àêòèâèòå íà
ÏÏÔ ÖÊÁ – ÑÈËÀ 60-ÏÏÔ/23.01.2006
ÄÏÔ ÖÊÁ – ÑÈËÀ 61-ÄÏÔ/23.01.2006
â ñúîòâåòñòâèå ñ èçèñêâàíèÿòà íà ðàçïîðåäáàòà íà ÷ë. 178, àë. 1 âúâ âðúçêà ñ ÷ë. 249 îò
Êîäåêñà çà ñîöèàëíî îñèãóðÿâàíå

4. ÎÄÎÁÐÈ
èçìåíåíèÿ è äîïúëíåíèÿ â ïðàâèëíèöèòå çà îðãàíèçàöèÿòà è äåéíîñòòà íà:
ÓÏÔ ÑÚÃËÀÑÈÅ ÀÄ ÑÎÔÈß 72-ÓÏÔ/28.01.2006
ÏÏÔ ÑÚÃËÀÑÈÅ ÀÄ ÑÎÔÈß 73-ÏÏÔ/28.01.2006
ÄÏÔ ÑÚÃËÀÑÈÅ ÀÄ ÑÎÔÈß 74-ÄÏÔ/28.01.2006
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I²². ÂÏÈÑÀÍÈ ÏÐÎÌÅÍÈ
Â ÐÅÃÈÑÒÐÈÒÅ

ÍÀ ÊÎÌÈÑÈßÒÀ ÇÀ ÔÈÍÀÍÑÎÂ ÍÀÄÇÎÐ

Â ñúîòâåòñòâèå ñ ÷ë. 5, àë. 1 îò Íàðåäáà ¹ 15 çà âîäåíåòî è ñúõðàíÿâàíåòî íà
ðåãèñòðèòå îò Êîìèñèÿòà çà ôèíàíñîâ íàäçîð è çà ïîäëåæàùèòå íà âïèñâàíå îáñòîÿòåëñòâà
ïðåç ïåðèîäà áÿõà:

à) âïèñàíè ïðîìåíè â îáñòîÿòåëñòâàòà
â ðåãèñòúðà íà ðåãóëèðàíèòå ïàçàðè íà öåííè êíèæà

ïî ïàðòèäàòà íà:
Îñíîâàíèå çà âïèñâàíå:

ÐÃ-02-0001 ÁÚËÃÀÐÑÊÀ ÔÎÍÄÎÂÀ ÁÎÐÑÀ – ÑÎÔÈß ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 18

á) âïèñàíè ïðîìåíè â îáñòîÿòåëñòâàòà
â ðåãèñòúðà íà èíâåñòèöèîííèòå ïîñðåäíèöè

ïî ïàðòèäàòà íà:

ÐÃ-03-0190 ÀÁÂ ÈÍÂÅÑÒÈÖÈÈ ÅÎÎÄ ÷ë. 16, àë. 1, ò. 4
ÐÃ-03-0193 ÁÀÍÊÀ ÄÑÊ ÅÀÄ ÷ë. 16, àë. 1 , ò. 5
ÐÃ-03-0153 ÁÃ ÏÐÎÈÍÂÅÑÒ ÀÄ ÷ë. 16, àë. 1, ò. 4 è 5; ò. 11, áóêâà „ã“

è ò. 12, áóêâà „ã“
ÐÃ-03-0212 ÁÅÍ×ÌÀÐÊ ÔÈÍÀÍÑ ÀÄ ÷ë. 16, àë. 1, ò. 4 è 5; ò. 11, áóêâà „ã“

è ò. 12, áóêâà „ã“
ÐÃ-03-0133 ÁÍÏ ÏÀÐÈÁÀ ÅÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 16
ÐÃ-03-0179 ÁÎÐÀ ÈÍÂÅÑÒ ÀÄ ÷ë. 16, àë. 1, ò. 5 è 15
ÐÃ-03-0084 ÁÓËÁÀÍÊ ÀÄ ÷ë. 16, àë. 1, ò. 5
ÐÃ-03-0117 ÁÓËÈÍÂÅÑÒÌÚÍÒ ÀÄ ÷ë. 16, àë. 1, ò. 5
ÐÃ-03-0217 Ä.È.Ñ.Ë. ÑÅÊÞÐÈÒÈÉÑ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1 ò. 1-5, 8-11, 14-16, 18, 21-22;

÷ë. 16, àë. 1, ò. 2 è 6
ÐÃ-03-0146 ÄÅËÒÀ ÑÒÎÊ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 5; ÷ë. 16, àë. 1, ò. 5 è 15
ÐÃ-03-0172 ÅÂÐÎÄÈËÈÍÃ ÀÄ ÷ë. 16, àë. 1 , ò. 5 è 15
ÐÃ-03-0166 ÇÀÃÎÐÀ ÔÈÍÀÊÎÐÏ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 10, 11, 17 è 21
ÐÃ-03-0129 ÈÍÃ ÁÀÍÊ H.B. ÊËÎÍ ÑÎÔÈß ÷ë. 16 , àë. 1, ò. 4
ÐÃ-03-0204 ÈÍÒÅÐÊÀÏÈÒÀË ÌÀÐÊÅÒÑ ÀÄ ÷ë. 16, àë. 1, ò. 4 è 5; ò. 11, áóêâà „ã“

è ò. 12, áóêâà „ã“
ÐÃ-03-0181 ÊÀÏÈÒÀË ÈÍÆÅÍÅÐ ÏÐÎÅÊÒ ÎÎÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 10, 11 è 21
 ÐÃ-03-0072 ÊÀÏÌÀÍ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 5 è 21
ÐÃ-03-0215 ÊÄ ÑÅÊÞÐÈÒÈÑ Å ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 1-5; 8-11; 14-16; 18 è 22;

÷ë. 16, àë. 1, ò. 4 è 6
ÐÃ-03-0132 ÊÅÏÈÒÚË ÌÀÐÊÅÒÑ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1 ò. 12, 16, 18 è 21; ÷ë. 16, àë. 1, ò. 2

è 4; ò. 11, áóêâà „ã“ è ò. 12, áóêâà „ã“
ÐÃ-03-0187  ÌÀÊËÅÐ 2002 ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 21
ÐÃ-03-0081 ÎÁÅÄÈÍÅÍÀ ÁÚËÃÀÐÑÊÀ ÁÀÍÊÀ ÀÄ ÷ë. 16, àë. 1 , ò. 5
ÐÃ-03-0128 ÎÁÙÈÍÑÊÀ ÁÀÍÊÀ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 8 è 12
ÐÃ-03-0211 ÏÎÇÈÒÈÂÀ ÀÄ ÷ë. 16, àë. 1, ò. 4; ò. 11, áóêâà „ã“ è  ò. 12, áóêâà „ã“
ÐÃ-03-0036 ÏÎÏÓËßÐÍÀ ÊÀÑÀ – 95 ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 5 è 18
ÐÃ-03-0015 ÏÔÁÊ ÎÎÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 5; ÷ë. 16, àë. 1, ò. 15
ÐÃ-03-0079 ÏÚÐÂÀ ÈÍÂÅÑÒÈÖÈÎÍÍÀ ÁÀÍÊÀ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 16
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ÐÃ-03-0089 ÐÀÉÔÀÉÇÅÍÁÀÍÊ (ÁÚËÃÀÐÈß) ÅÀÄ ÷ë. 16, àë. 1, ò. 15
ÐÃ-03-0101 ÑÈÁÀÍÊ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 6
ÐÃ-03-0202 ÑÈÈ ÑÅÊÞÐÈÒÈÇ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 10-12
ÐÃ-03-0197 ÑÎÌÎÍÈ 2001 ÎÎÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 10, 11 è 21
ÐÃ-03-0115 ÑÒÀÒÓÑ ÈÍÂÅÑÒ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 10, 11 è 21
ÐÃ-03-0127 ÒÁ ÈÍÂÅÑÒÁÀÍÊ ÀÄ ÷ë. 16, àë. 1, ò. 5
ÐÃ-03-0161 ÒÅÊÑÈÌÁÀÍÊ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 6; ÷ë. 16, àë. 1, ò. 15
ÐÃ-03-0203 ÒÈ ÁÈ ÀÉ ÈÍÂÅÑÒ ÅÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 10, 11 è 21
ÐÃ-03-0061 ÔÈÊÎ ÈÍÂÅÑÒ ÎÎÄ ÷ë. 16, àë. 1, ò. 4 è 5
ÐÃ-03-0159 ÔÈÍÈÍÂÅÑÒ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 16 è 18; ÷ë. 16, àë. 1, ò. 2
ÐÃ-03-0001 ÔÐÎÍÒÈÅÐ ÔÈÍÀÍÑÈ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 10, 11, 16, 18 è 21; ÷ë. 16, àë. 1, ò. 2
ÐÃ-03-0105 ÖÅÍÒÐÀËÍÀ ÊÎÎÏÅÐÀÒÈÂÍÀ ÁÀÍÊÀ ÀÄ ÷ë. 16, àë. 1, ò. 5
ÐÃ-03-0141 ÞÃ ÌÀÐÊÅÒ ÀÄ ÷ë. 16, àë. 1, ò. 15

â) âïèñàíè ïðîìåíè â îáñòîÿòåëñòâàòà
â ðåãèñòúðà íà èíâåñòèöèîííèòå äðóæåñòâà

ïî ïàðòèäàòà íà:

ÐÃ-04-0017 ÁÅÍ×ÌÀÐÊ ÔÎÍÄ - 2 ÀÄ ÷ë. 22, àë. 1, ò. 1 è 2

ã) âïèñàíè ïðîìåíè â îáñòîÿòåëñòâàòà
â ðåãèñòúðà íà ïóáëè÷íèòå äðóæåñòâà

è äðóãè åìèòåíòè íà öåííè êíèæà
ïî ïàðòèäàòà íà:

ÐÃ-05-1200 ÀÄÂÀÍÑ ÒÅÐÀÔÎÍÄ ÀÄÑÈÖ ÷ë. 18, ò. 11, 12 è 13
ÐÃ-05-0466 ÀËÊÎÌÅÒ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 21 è ò. 10
ÐÃ-05-0160 ÀÑÅÍÎÂÃÐÀÄ ÁÒ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 16; ÷ë. 17, àë. 3, ò. 5 è 6
ÐÃ-05-1040 ÁÈÎÂÅÒ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 1, ò. 2
ÐÃ-05-0230 ÁËÀÃÎÅÂÃÐÀÄ ÁÒ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 5 è 6
ÐÃ-05-1113 ÁÒÊ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 23; ÷ë. 17, àë. 1, ò. 2
ÐÃ-05-0180 ÁÓËÃÀÐÒÀÁÀÊ ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 1, ò. 2
ÐÃ-05-0674 ÁÓËÅÑ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 28; ÷ë. 17, àë. 1, ò. 2; àë. 3, ò. 5 è 6
ÐÃ-05-1082 ÁÚËÃÀÐÎ-ÀÌÅÐÈÊÀÍÑÊÀ ÊÐÅÄÈÒÍÀ ÁÀÍÊÀ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 1, ò. 2
ÐÃ-05-1120 ÁÚËÃÀÐÑÊÈ ÈÍÔÎÐÌÀÖÈÎÍÍÈ ÒÅÕÍÎËÎÃÈÈ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 2
ÐÃ-05-0022 ÃÀÐÀÍÒ ÈÍÂÅÑÒ ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 6
ÐÃ-05-0156 ÃÎÖÅ ÄÅË×ÅÂ ÁÒ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 16; ÷ë. 17, àë. 3, ò. 5 è 6
ÐÃ-05-0201 ÄÓÏÍÈÖÀ ÁÒ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 6
ÐÃ-05-1227 ÄÔ ÅËÀÍÀ ÁÀËÀÍÑÈÐÀÍ $ ÔÎÍÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 1, 3, 4, 5, 7, 8, 11, 12 è 21; ÷ë. 17,

àë. 1, ò. 1 è 8; ÷ë. 18, ò. 1 è 6
ÐÃ-05-1177 ÅÂÐÎËÈÇÈÍÃ ÅÀÄ ÷ë. 19, àë. 3, áóêâà „ã“
ÐÃ-05-0056 ÅÊÈÏ-98 ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 1, ò. 2
ÐÃ-05-0057 ÅÊÎÈÍÂÅÑÒ ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 16; ÷ë. 17, àë. 3, ò. 6
ÐÃ-05-0330 ÅËÅÊÒÐÎÀÏÀÐÀÒÓÐÅÍ ÇÀÂÎÄ ÀÄ ÷ë. 14, àë.1 , ò. 19; ÷ë. 17, àë. 3, ò. 2
ÐÃ-05-1013 ÅÌÏÈ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 23
ÐÃ-05-1199 ÅÍÅÌÎÍÀ ÀÄ ÷ë. 19, àë. 3, áóêâà „ã“
ÐÃ-05-1170 ÅÒÐÎÏÀË ÀÄ ÷ë. 19, àë. 3, áóêâà „ã“
ÐÃ-05-0838 ÇÀÕÀÐÍÈ ÇÀÂÎÄÈ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 1, ò. 2; àë. 3, ò. 6
ÐÃ-05-1214 ÇÄ ÅÂÐÎ ÈÍÑ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 1, ò. 2; ÷ë. 18, ò. 12 è 14
ÐÃ-05-1129 ÇÏÀÄ ÁÓËÑÒÐÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 5 è 6
ÐÃ-05-0060 ÈÇÎÒÑÅÐÂÈÇ – ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 23
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ÐÃ-05-1210 ÈÍÒÅÐËÈÉÇ ÀÓÒÎ ÅÀÄ ÷ë. 19, àë. 3, áóêâà „ã“
ÐÃ-05-0520 ÈÑÊÚÐ ÒÐÀÍÑÏÎÐÒ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 2
ÐÃ-05-1234 ÊÅÏÈÒÚË ÌÅÍÈÄÆÌÚÍÒ ÀÄÑÈÖ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 1-5, 7-8, 10-19, 21-22; ÷ë. 17, àë. 1,

ò. 1 è 8; àë. 5, ò. 1-4; ÷ë. 18, ò. 1, 6 è 12
ÐÃ-05-0355 ÊÐÅÌÈÊÎÂÖÈ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 16; ÷ë. 17, àë. 1, ò. 2
ÐÃ-05-1222 ÊÓÀÍÒÓÌ ÄÈÂÅËÎÏÌÚÍÒÑ   ÀÄÑÈÖ ÷ë. 18, ò. 11
ÐÃ-05-0174 ËÎÂÅ×ÒÓÐÑ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 23; ÷ë. 17, àë. 1, ò. 2
ÐÃ-05-0737 ËÎÒÎÑ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 19
ÐÃ-05-0364 ÌÀÍÓÅËÀ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 27
ÐÃ-05-0217 ÌÀÐÈÖÀÒÅÊÑ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 16
ÐÃ-05-0574 ÌÅÑÎÊÎÌÁÈÍÀÒ ÊÀÇÀÍËÚÊ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 23
ÐÃ-05-0317 ÌÅÒÀËÈÊ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 6
ÐÃ-05-0069 ÍÀÏÐÅÄÚÊ ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 2
ÐÃ-05-0024 ÍÈÊÎÒÈÀÍÀ ÁÒ ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 16
ÐÃ-05-1169 ÎÁÙÈÍÀ ÄÎÁÐÈ× ÷ë. 19, àë. 3, áóêâà „ã“
ÐÃ-05-0035 ÎÁÙÈÍÀ ÑÂÈÙÎÂ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 23
ÐÃ-05-0559 ÎËÎÂÍÎ-ÖÈÍÊÎÂ ÊÎÌÏËÅÊÑ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 1, ò. 2
ÐÃ-05-0543 ÎÐÃÀÕÈÌ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 1, ò. 2
ÐÃ-05-0150 ÏÀÇÀÐÄÆÈÊ ÁÒ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 16; ÷ë. 17, àë. 3, ò. 5 è 6
ÐÃ-05-1114 ÏÀÐÕÎÄÑÒÂÎ ÁÚËÃÀÐÑÊÎ ÐÅ×ÍÎ ÏËÀÂÀÍÅ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 1, ò. 2
ÐÃ-05-1112 ÏÀÐÀÕÎÄÑÒÂÎ ÁÚËÃÀÐÑÊÈ ÌÎÐÑÊÈ ÔËÎÒ ÅÀÄ ÷ë. 17, àë. 1, ò. 2
ÐÃ-05-0282 ÏÅÒÐÎË ÀÄ ÷ë. 19, àë. 3, áóêâà „ã“
ÐÃ-05-0181 ÏËÅÂÅÍ ÁÓËÃÀÐÒÀÁÀÊ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 16; ÷ë. 17, àë. 3, ò. 5 è 6
ÐÃ-05-0145 ÏËÎÂÄÈÂ ÁÒ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 16; ÷ë. 17, àë. 3, ò. 5 è 6
ÐÃ-05-0223 ÏËÎÂÄÈÂ ÞÐÈÉ ÃÀÃÀÐÈÍ ÁÒ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 16; ÷ë. 17, àë. 3, ò. 5 è 6
ÐÃ-05-1091 ÏÐÎÓ×ÂÀÍÅ È ÄÎÁÈÂ ÍÀ ÍÅÔÒ È ÃÀÇ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 1, ò. 2
ÐÃ-05-1079 ÏÚÒÍÈ ÑÒÐÎÅÆÈ – ÑËÈÂÅÍ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 4, áóêâà „à“
ÐÃ-05-1239 ÐÀÉÔÀÉÇÅÍ ÃËÎÁÀËÅÍ ÁÀËÀÍÑÈÐÀÍ ÔÎÍÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 1, 11 è 12; ÷ë. 17, àë. 1, ò. 1 è 8;

÷ë. 18, ò. 1 è 6
ÐÃ-05-1241 ÐÀÉÔÀÉÇÅÍ ÃËÎÁÀËÅÍ ÔÎÍÄ Â ÀÊÖÈÈ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 1, 11 è 12; ÷ë. 17, àë. 1, ò. 1 è 8;

÷ë. 18, ò. 1 è 6
ÐÃ-05-1236 ÐÀÉÔÀÉÇÅÍ ÃËÎÁÀËÅÍ ÔÎÍÄ Â ÎÁËÈÃÀÖÈÈ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 1, 11 è 12; ÷ë. 17, àë. 1, ò. 1 è 8;

÷ë. 18, ò. 1 è 6
ÐÃ-05-1237 ÐÀÉÔÀÉÇÅÍ ÅÂÐÎÏËÞÑ ÎÁËÈÃÀÖÈÎÍÅÍ ÔÎÍÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 1, 11 è 12; ÷ë. 17, àë. 1, ò. 1 è 8;

÷ë. 18, ò. 1 è 6
ÐÃ-05-1242 ÐÀÉÔÀÉÇÅÍ ÈÇÒÎ×ÍÎÅÂÐÎÏÅÉÑÊÈ ÔÎÍÄ Â ÀÊÖÈÈ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 1, 11 è 12; ÷ë. 17, àë. 1, ò. 1 è 8;

÷ë. 18, ò. 1 è 6
ÐÃ-05-1240 ÐÀÉÔÀÉÇÅÍ ÊÎÍÂÅÐÃÅÍÒÍÎÑÒ ÊÚÌ ÅÑ ÔÎÍÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 1, 11 è 12; ÷ë. 17, àë. 1, ò. 1 è 8;

÷ë. 18, ò. 1 è 6
ÐÃ-05-1238 ÐÀÉÔÀÉÇÅÍ ÎÁËÈÃÀÖÈÎÍÅÍ ÔÎÍÄ Â ÄÎËÀÐÈ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 1, 11 è 12; ÷ë. 17, àë. 1, ò. 1 è 8;

÷ë. 18, ò. 1 è 6
ÐÃ-05-1243 ÐÀÉÔÀÉÇÅÍ ÔÎÍÄ ÅÂÐÀÇÈß Â ÀÊÖÈÈ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 1, 11 è 12; ÷ë. 17, àë. 1, ò. 1 è 8;

÷ë. 18, ò. 1 è 6
ÐÃ-05-0688 PÅÇÅÐÂÍÈ ×ÀÑÒÈ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 6
ÐÃ-05-0029 ÐÈÂÈÅÐÀ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 6
ÐÃ-05-0080 ÐÓÅÍ ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 1, ò. 2 è 6
ÐÃ-05-0870 ÑÂ. ÑÂ. ÊÎÍÑÒÀÍÒÈÍ È ÅËÅÍÀ ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 1, ò. 2
ÐÃ-05-0455 ÑÂÈËÎÇÀ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 5 è 6
ÐÃ-05-0073 ÑÈÍÅÐÃÎÍ ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ ÷ë. 18, ò. 7
ÐÃ-05-0319 ÑËÚÍÖÅ ÑÒÀÐÀ ÇÀÃÎÐÀ ÁÒ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 16; ÷ë. 17, àë. 3, ò. 5 è 6
ÐÃ-05-0845 ÑËÚÍ×ÅÂ ÁÐßÃ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 23
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ÐÃ-05-0684 ÑÎÔÀÐÌÀ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 6
ÐÃ-05-0264 ÑÎÔÈß ÁÒ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 5 è 6
ÐÃ-05-0782 ÑÎÔÈß ÌÅË ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 16
ÐÃ-05-0724 ÑÒÎÌÀÍÀ ÀÄ (â íåñúñòîÿòåëíîñò) ÷ë. 17, àë. 1, ò. 2
ÐÃ-05-0002 ÑÒÎÏÀÍÑÊÀ È ÈÍÂÅÑÒÈÖÈÎÍÍÀ ÁÀÍÊÀ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 1, ò. 2; ÷ë. 19, àë. 3, áóêâà „ã“
ÐÃ-05-1070 ÑÒÐÎÈÒÅËÍÀ ÌÅÕÀÍÈÇÀÖÈß 2000 ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 6
ÐÃ-05-1085 ÒÁ ÏÚÐÂÀ ÈÍÂÅÑÒÈÖÈÎÍÍÀ ÁÀÍÊÀ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 16
ÐÃ-05-1125 ÒÁ ÐÀÉÔÀÉÇÅÍÁÀÍÊ (ÁÚËÃÀÐÈß) ÅÀÄ ÷ë. 17, àë. 1, ò. 2
ÐÃ-05-1104 ÒÈ ÁÈ ÀÉ ÊÐÅÄÈÒ ÀÄ ÷ë. 19, àë. 3, áóêâè „â“ è  „ã“
ÐÃ-05-1160 ÒÈ ÁÈ ÀÉ ËÈÇÈÍÃ ÀÄ ÷ë. 19, àë. 3, áóêâè „â“ è „ã“
ÐÃ-05-1107 ÒÈ ÅË ÏÐÎÏÚÐÒÈ ÊÀÌÏÀÍÈ ÅÀÄ ÷ë. 14, àë. 1 , ò. 18
ÐÃ-05-0214 ÒÐÀÊÈß ÏÀÏÈÐ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 1, ò. 2; àë. 3, ò. 2
ÐÃ-05-1197 ÒÐÀÍÑÊÀÐÒ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 2 è 6
ÐÃ-05-1195 ÒÖ – ÈÌÅ ÅÀÄ ÷ë. 19, àë. 3, áóêâà „ã“
ÐÃ-05-0506 ÕÀÑÊÎÂÎ ÁÒ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 16; ÷ë. 17, àë. 3, ò. 5 è 6
ÐÃ-05-0113 ÕÄ ÏÚÒÈÙÀ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 19
ÐÃ-05-1174 ÕÈÏÎÊÐÅÄÈÒ ÀÄ ÷ë. 19, àë. 3, áóêâà „ã“
ÐÃ-05-0105 ÕÎËÄÈÍÃ ÊÎÎÏ ÞÃ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 6
ÐÃ-05-0032 ÕÎËÄÈÍÃ ÑÂÅÒÀ ÑÎÔÈß ÀÄ ÷ë. 17, àë. 1, ò. 2
ÐÃ-05-0086 ÕÎËÄÈÍÃÎÂÎ ÄÐÓÆÅÑÒÂÎ ÄÓÍÀÂ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 1, ò. 2
ÐÃ-05-0113 ÕÎËÄÈÍÃÎÂÎ ÄÐÓÆÅÑÒÂÎ ÏÚÒÈÙÀ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 1, ò. 2
ÐÃ-05-0012 ÖÅÍÒÐÀËÍÀ ÊÎÎÏÅÐÀÒÈÂÍÀ ÁÀÍÊÀ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 10 è 21
ÐÃ-05-1235 ÖÊÁ ÐÈÚË ÈÑÒÅÉÒ ÔÎÍÄ ÀÄÑÈÖ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 1-5, 7-8, 10-19, 21 è 22; ÷ë. 17,

àë. 1, ò. 1 è 8; àë. 5, ò. 1-4; ÷ë. 18, ò. 1, 6 è 12
ÐÃ-05-0474 ×ÅÐÍÎÌÎÐÑÊÎ ÇËÀÒÎ ÀÄ ÷ë. 19, àë. 3, áóêâà „ã“
ÐÃ-05-0123 ØÓÌÅÍ ÁÒ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 16

• Óâåäîìëåíèÿ çà ïðîìåíè â àäðåñèòå çà êîðåñïîíäåíöèÿ,
òåëåôîíèòå çà âðúçêà è web ñòðàíèöèòå

ÐÃ-05-0040 ÁÀËÊÀÍÒÓÐÈÑÒ ÅËÈÒ ÀÄ Ñîôèÿ - 1408
îáùèíà Òðèàäèöà
óë. Åíîñ ¹ 2
òåë.: 805-55-90, 805-55-91, 805-56-00

ÐÃ-05-0061 ÈÍÄÓÑÒÐÈÀËÅÍ ÊÀÏÈÒÀË ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ www.hika-bg.com
e-mail: office@hika-bg.com

ÐÃ-05-1096 ÑÂÈÍÅÊÎÌÏËÅÊÑ ÍÈÊÎËÎÂÎ ÀÄ Ñîôèÿ
óë. Õðèñòî Ãåîðãèåâ ¹ 4, åò. 3
òåë.: 943-81-63; 943-83-65

ÐÃ-05-0264 ÑÎÔÈß ÁÒ ÀÄ äîïúëíèòåëíè òåëåôîíè:
818-92-00, 955-40-64; ôàêñ 855-80-11
å-mail: sofia-bt.vi@sofia.bulgartabac.bg

• Óâåäîìëåíèÿ çà ïðîìåíè íà äèðåêòîðèòå çà âðúçêè ñ èíâåñòèòîðèòå
ÐÃ-05-0047 ÀÐÌÅÉÑÊÈ ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ

ÐÃ-05-0579 ÂÈÏÎÌ ÀÄ

ÇÎÐÍÈÖÀ ÁËÀÃÜÎÂÀ 
Ñîôèÿ
æ. ê. Ìëàäîñò - 2, áë. 219 Á, âõ. À, åò. 2, àï. 42 
òåë.: 962 48 36
ÑËÀÂßÍÀ ÄÀÌßÍÎÂÀ 
ñ. Ðàêèòíèöà
îáùèíà Áðåãîâî
óë. Öàð Ñèìåîí ¹ 10
òåë.: 0677/21-80



Áþëåòèí 1/2006  ÊÎÌÈÑÈß ÇÀ ÔÈÍÀÍÑÎÂ ÍÀÄÇÎÐ

27

ÐÃ-05-1137 ÄÎÌÈÍÀÍÒ ÔÈÍÀÍÑ ÀÄ

ÐÃ-05-0737 ËÎÒÎÑ ÀÄ
ÐÃ-05-0364 ÌÀÍÓÅËÀ ÀÄ
ÐÃ-05-0501 ÌÅÄÈÊÀ ÀÄ

ÐÃ-05-1197 ÒÐÀÍÑÊÀÐÒ ÀÄ

ÐÃ-05-0874 ÕÈÌÌÀØ ÀÄ

ÐÃ-05-1041 ßÌÁÎËÅÍ ÀÄ

ÏÎËß ÂÚÐÁÀÍÎÂÀ
 Ñîôèÿ
óë. Óèëÿì Ãëàäñòîí ¹ 39
òåë.: 980-02-38; 981-03-06
ÌÈÍ×Î ÄÈÌÈÒÐÎÂ 
ÑÒÀÍÊÀ ÃÅÎÐÃÈÅÂÀ
 ËÞÁÈÍÀ ÂÅËÈ×ÊÎÂÀ 
1164 - Ñîôèÿ
ïë. Éîàí Ïàâåë II ¹ 1, åò. 2
òåë.: 96-00-330; 96-00-473
ÒÀÍß ÊÐÚÑÒÅÂÀ 
òåë.: 816-92-08
å-mail: tanya.krusteva@transñard.bg 
ÁÎÐßÍÀ ÕÀËÂÀÄÆÈÅÂÀ 
Ñîôèÿ
óë. Ñðåäíà ãîðà ¹ 56, âõ. À, åò. 4 òåë.: 
989-26-78; GSM: 0887-93-90-37 
ÄÎÍÊÀ ÏÅÍÅÂÀ

ä) âïèñàíè ïðîìåíè â îáñòîÿòåëñòâàòà
â ðåãèñòúðà íà ôèçè÷åñêèòå ëèöà,

êîèòî ïî äîãîâîð íåïîñðåäñòâåíî èçâúðøâàò ñäåëêè ñ öåííè êíèæà
è èíâåñòèöèîííè êîíñóëòàöèè

ïî ïàðòèäàòà íà:

÷ë. 24, àë. 1, ò. 3

÷ë. 24, àë. 1, ò. 3 è 4
÷ë. 24, àë. 1, ò. 3
÷ë. 24, àë. 1, ò. 3
÷ë. 24, àë. 1, ò. 3 è 4
÷ë. 24, àë. 1, ò. 4
÷ë. 24, àë. 1, ò. 3
÷ë. 24, àë. 1, ò. 3

ÐÃ-06-0142 ÀËÅÊÑÀÍÄÚÐ ÏÅÒÊÎÂ 
ÐÃ-06-0036 ÃÅÐÃÀÍÀ ÈÂÀÍÎÂÀ
ÐÃ-06-0468 ÅËÅÍÀ  ÃÀÍÅÂÀ 
ÐÃ-06-0236 ÌÅÒÎÄÈ ÍÅÃÐÅÂÑÊÈ 
ÐÃ-06-0872 ÍÅËÈ ÏÅÒÐÎÂÀ
ÐÃ-06-0431 ÍÈÊÎËÀÉ× ÌÀÉÑÒÅÐ 
ÐÃ-06-0651 ÏÀÂÅË ÄÈÌÈÒÐÎÂ
ÐÃ-06-0830 ÏÅÒÊÎ ÂÚËÊÎÂ
ÐÃ-06-0070 ÏÅÒÚÐ ÊÐÚÑÒÅÂ 
ÐÃ-06-0696 ÑÅÂÅÐÈÍ ÂÚÐÒÈÃÎÂ ÷ë. 24, àë. 1, ò. 3

å) âïèñàíè ïðîìåíè â îáñòîÿòåëñòâàòà
â ðåãèñòúðà íà óïðàâëÿâàùèòå äðóæåñòâà

ïî ïàðòèäàòà íà:

ÐÃ-08-0002 ÅËÀÍÀ ÔÎÍÄ ÌÅÍÈÄÆÌÚÍÒ ÀÄ ÷ë. 23, ò. 9
ÐÃ-08-0014 ÞÃ ÌÀÐÊÅÒ ÔÎÍÄ ÌÅÍÈÄÆÌÚÍÒ ÀÄ ÷ë. 23, ò. 1
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Îò÷åò çà ²² òðèìåñå÷èå íà 2005 ã.
ÐÃ-05-1188 ÎÁÙÈÍÀ ØÓÌÅÍ

Îò÷åòè çà ²²² òðèìåñå÷èå íà 2005 ã.
ÐÃ-05-1188 ÎÁÙÈÍÀ ØÓÌÅÍ
ÐÃ-05-0917 ÎÐÔÅÉ – Á ÀÄ

Îò÷åòè çà ²V òðèìåñå÷èå íà 2005 ã.

ÐÃ-05-1193 À. Â. ÁÈËÄÈÍÃÑ ÀÄ
ÐÃ-05-0433 ÀÊÓÌÏËÀÑÒ ÀÄ
ÐÃ-05-0602 ÀËÁÀ ÂÈÀ ÀÄ
ÐÃ-05-0046 ÀËÁÅÍÀ ÈÍÂÅÑÒ ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ
ÐÃ-05-1123 ÀËÌÀ ÒÓÐ ÁÃ ÀÄ
ÐÃ-05-0636 ÀËÔÀ ÓÓÄ ÁÚËÃÀÐÈß ÀÄ
ÐÃ-05-0047 ÀÐÌÅÉÑÊÈ ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ
ÐÃ-05-0033 ÀÐÎÌÀ ÀÄ
ÐÃ-05-0160 ÀÑÅÍÎÂÃÐÀÄ ÁÒ ÀÄ
ÐÃ-05-0703 ÁÀËÊÀÍÊÀÐ ÐÅÊÎÐÄ ÀÄ
ÐÃ-05-0040 ÁÀËÊÀÍÒÓÐÈÑÒ ÅËÈÒ ÀÄ
ÐÃ-05-0043 ÁÓËÂÅÑÒÀ ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ
ÐÃ-05-0346 ÁÚËÃÀÐÈß – 29 ÀÄ
ÐÃ-05-1082 ÁÚËÃÀÐÎ-ÀÌÅÐÈÊÀÍÑÊÀ

ÊÐÅÄÈÒÍÀ ÁÀÍÊÀ ÀÄ
ÐÃ-05-1049 ÁÚËÃÀÐÑÊÀ ÇÀÕÀÐ ÀÄ
ÐÃ-05-0577 ÁÚËÃÀÐÑÊÀ ÐÎÇÀ ÀÄ
ÐÃ-05-0013 ÁÚËÃÀÐÑÊÀ ÕÎËÄÈÍÃÎÂÀ

ÊÎÌÏÀÍÈß ÀÄ
ÐÃ-05-1120 ÁÚËÃÀÐÑÊÈ ÈÍÔÎÐÌÀÖÈÎÍÍÈ

ÒÅÕÍÎËÎÃÈÈ ÀÄ
ÐÃ-05-0053 ÁÚËÃÀÐÑÊÈ ÒÐÀÍÑÏÎÐÒÅÍ

ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ
ÐÃ-05-0447 ÂÀÌÎ ÀÄ
ÐÃ-05-0536 ÂÀÏÖÀÐÎÂ ÀÄ
ÐÃ-05-0418 ÂÀÐÍÀ ÏËÎÄ ÀÄ
ÐÃ-05-0621 ÂÅËÈÍÀ ÀÄ
ÐÃ-05-0175 ÂÈÍÇÀÂÎÄ ÀÄ
ÐÃ-05-0309 ÂÈÒÀÏÐÎÒ - ÑËÀÂßÍÎÂÎ ÀÄ
ÐÃ-05-0591 ÂÐÀÒÈÖÀ ÀÄ
ÐÃ-05-0321 ÃÀÌÀÊÀÁÅË ÀÄ
ÐÃ-05-0862 ÃÅÐÈËÀ ÀÄ
ÐÃ-05-0156 ÃÎÖÅ ÄÅË×ÅÂ ÁÒ ÀÄ
ÐÃ-05-0573 ÃÐÀÍÄÕÎÒÅË ÂÅËÈÊÎ ÒÚÐÍÎÂÎ ÀÄ
ÐÃ-05-0277 ÄÅÑÏÐÅÄ ÀÄ
ÐÃ-05-0736 ÄÆÅÐÌÀÍ – ÑÎÔÈß ÀÄ
ÐÃ-05-1127 ÄÇÈ ÁÀÍÊ ÀÄ
ÐÃ-05-0095 ÄÎÁÐÓÄÆÀ ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ

æ) âïèñàíè ïðîìåíè â îáñòîÿòåëñòâàòà
âúâ âðúçêà ñ èçèñêâàíåòî íà ÷ë. 94 è 95 ÇÏÏÖÊ çà ïðåäñòàâåíè

îò÷åòè è â ñúîòâåòñòâèå ñ ÷ë. 17, àë. 1, ò. 4 îò Íàðåäáà ¹ 15 çà âîäåíåòî è
ñúõðàíÿâàíåòî íà ðåãèñòðèòå îò ÊÔÍ è çà ïîäëåæàùèòå íà âïèñâàíå îáñòîÿòåëñòâà

ÐÃ-05-0055 ÄÎÂÅÐÈÅ ÎÁÅÄÈÍÅÍ ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ
ÐÃ-05-1137 ÄÎÌÈÍÀÍÒ ÔÈÍÀÍÑ ÀÄ
ÐÃ-05-0411 ÄÐÓÆÁÀ ÀÄ
ÐÃ-05-0201 ÄÓÏÍÈÖÀ ÁÒ ÀÄ
ÐÃ-05-0044 ÅÂÐÎÕÎËÄ ÀÄ
ÐÃ-05-0056 ÅÊÈÏ 98 ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ
ÐÃ-05-0659 ÅÊÎÔÈËÒÚÐ ÀÄ
ÐÃ-05-0253 ÅËÅÊÒÐÎÌÅÒÀË ÀÄ
ÐÃ-05-0132 ÅËÅÊÒÐÎÍÈÊÀ ÀÄ
ÐÃ-05-0816 ÅËÅÍÈÒÅ ÀÄ
ÐÃ-05-0275 ÅËÏÐÎÌ ÇÅÌ ÀÄ
ÐÃ-05-0336 ÅËÕÈÌ ÈÑÊÐÀ ÀÄ
ÐÃ-05-0644 ÅÌÊÀ ÀÄ
ÐÃ-05-0886 ÅÍÅÐÃÈß ÀÄ
ÐÃ-05-1099 ÅÍÅÐÃÎÐÅÌÎÍÒ ÁÎÁÎÂÄÎË ÀÄ
ÐÃ-05-1101 ÅÍÅÐÃÎÐÅÌÎÍÒ ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ
ÐÃ-05-1170 ÅÒÐÎÏÀË ÀÄ
ÐÃ-05-0838 ÇÀÕÀÐÍÈ ÇÀÂÎÄÈ ÀÄ
ÐÃ-05-0037 ÇÅÍÈÒ ÀÃÐÎÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ
ÐÃ-05-0489 ÇÌÌ ÑËÈÂÅÍ ÀÄ
ÐÃ-05-0823 ÇÑÊ ËÎÇÎÂÎ ÀÄ
ÐÃ-05-0801 ÈÇÃÐÅÂ 66 ÀÄ
ÐÃ-05-0061 ÈÍÄÓÑÒÐÈÀËÅÍ ÊÀÏÈÒÀË ÕÎËÄÈÍÃÀÄ
ÐÃ-05-0062 ÈÍÄÓÑÒÐÈÀËÅÍ ÕÎËÄÈÍÃ

ÁÚËÃÀÐÈß ÀÄ
ÐÃ-05-0915 ÈÍÑÒÈÒÓÒ ÇÀ ÌÅÒÀËÎÐÅÆÅÙÈ

ÌÀØÈÍÈ È ÈÍÑÒÐÓÌÅÍÒÈ ÀÄ
ÐÃ-05-0638 ÈÍÑÒÈÒÓÒ ÏÎ ÖÅËÓËÎÇÀ È ÕÀÐÒÈß ÀÄ
ÐÃ-05-1210 ÈÍÒÅÐËÈÉÇ ÀÓÒÎ ÀÄ
ÐÃ-05-1102 ÈÍÒÅÐÑÒÀÍÄÀÐÒÑ ÀÄ
ÐÃ-05-0860 ÈÍÒÐÀÍÑÌÀØ ÈÍÆÈÍÅÐÈÍÃ ÀÄ
ÐÃ-05-0193 ÈÑÏÅÐÈÕ ÁÒ ÀÄ
ÐÃ-05-0757 ÊÀÁÈËÅ - ËÁ ÀÄ
ÐÃ-05-0695 ÊÈÒÊÀ ÀÄ (â íåñúñòîÿòåëíîñò)
ÐÃ-05-0064 ÊÎÌÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ
ÐÃ-05-0903 ÊÎÐÀÄÎ - ÁÚËÃÀÐÈß ÀÄ
ÐÃ-05-0470 ÊÎÒËÎÑÒÐÎÅÍÅ ÀÄ
ÐÃ-05-0546 ÊÐÀÌÅÊÑ ÀÄ
ÐÃ-05-0355 ÊÐÅÌÈÊÎÂÖÈ ÀÄ
ÐÃ-05-0164 ÊÐÇ ÎÄÅÑÎÑ ÀÄ
ÐÃ-05-0174 ËÎÂÅ×ÒÓÐÑ ÀÄ
ÐÃ-05-0601 Ì + Ñ ÕÈÄÐÀÂËÈÊ ÀÄ
ÐÃ-05-0495 ÌÀÊ ÀÄ
ÐÃ-05-0217 ÌÀÐÈÖÀÒÅÊÑ ÀÄ
ÐÃ-05-0714 ÌÀØÑÒÐÎÉ ÀÄ
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ÐÃ-05-0501 ÌÅÄÈÊÀ ÀÄ
ÐÃ-05-0406 ÌÅÑÎÊÎÌÁÈÍÀÒ ÁÓÐÃÀÑ ÀÄ
ÐÃ-05-0317 ÌÅÒÀËÈÊ ÀÄ
ÐÃ-05-0973 ÌÅÒÀËÎÏÀÊ ÀÄ
ÐÃ-05-1090 ÌÅÒÐÎÍ ÀÄ
ÐÃ-05-0718 ÌÎÍÎËÈÒ ÑÒÈË ÀÄ
ÐÃ-05-0669 ÌÎÑÒÑÒÐÎÉ ÀÄ
ÐÃ-05-0069 ÍÀÏÐÅÄÚÊ ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ
ÐÃ-05-0020 ÍÀØ ÄÎÌ - ÁÚËÃÀÐÈß ÀÄ ÕÎËÄÈÍÃ
ÐÃ-05-0651 ÍÅÎÕÈÌ ÀÄ
ÐÃ-05-0024 ÍÈÊÎÒÈÀÍÀ ÁÒ ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ
ÐÃ-05-1169 ÎÁÙÈÍÀ ÄÎÁÐÈ× ÀÄ
ÐÃ-05-1088 ÎÁÙÈÍÀ ÑËÈÂÅÍ
ÐÃ-05-1188 ÎÁÙÈÍÀ ØÓÌÅÍ
ÐÃ-05-1094 ÎÂÅÐÃÀÇ ÈÍÊ. ÀÄ
ÐÃ-05-0559 ÎËÎÂÍÎ-ÖÈÍÊÎÂ ÊÎÌÁÈÍÀÒ ÀÄ
ÐÃ-05-0717 ÎÏÒÅËÀ - ÎÏÒÈ×ÍÈ ÒÅÕÍÎËÎÃÈÈ ÀÄ
ÐÃ-05-0543 ÎÐÃÀÕÈÌ ÀÄ
ÐÃ-05-0071 ÎÐÅË ÈÍÂÅÑÒ ÀÄ
ÐÃ-05-0295 ÎÐÈÃÈÍÀË ÀÄ
ÐÃ-05-0150 ÏÀÇÀÐÄÆÈÊ – ÁÒ ÀÄ
ÐÃ-05-1112 ÏÀÐÀÕÎÄÑÒÂÎ ÁÚËÃÀÐÑÊÈ ÌÎÐÑÊÈ

ÔËÎÒ ÅÀÄ
ÐÃ-05-1114 ÏÀÐÀÕÎÄÑÒÂÎ ÁÚËÃÀÐÑÊÎ ÐÅ×ÍÎ

ÏËÀÂÀÍÅ ÀÄ
ÐÃ-05-0296 ÏÅÒÚÐ ÊÀÐÀÌÈÍ×ÅÂ ÀÄ
ÐÃ-05-0632 ÏÅÙÎÐÅÌÎÍÒ ÀÄ
ÐÃ-05-0415 ÏÈØÅÙÈ ÌÀØÈÍÈ ÀÄ
ÐÃ-05-0223 ÏËÎÂÄÈÂ ÞÐÈÉ ÃÀÃÀÐÈÍ ÁÒ ÀÄ
ÐÃ-05-0805 ÏÎËÈÃÐÀÔÈß ÀÄ
ÐÃ-05-0371 ÏÐÅÐÀÁÎÒÂÀÙÈ ÒÅÕÍÎËÎÃÈÈ ÀÄ
ÐÃ-05-0682 ÏÐÈÁÎÐ ÀÄ
ÐÃ-05-1108 ÏÐÎÌÎÒÀ ÀÅÐÎÏÀÐÊ ÀÄ
ÐÃ-05-0407 ÏÒÈÖÅÂÚÄÑÒÂÎ - ËÎÌÖÈ ÀÄ
ÐÃ-05-1085 ÏÚÐÂÀ ÈÍÂÅÑÒÈÖÈÎÍÍÀ   ÁÀÍÊÀ ÀÄ
ÐÃ-05-0907 ÏÚÐÂÈ ÌÀÉ 50 ÀÄ
ÐÃ-05-1079 ÏÚÒÍÈ ÑÒÐÎÅÆÈ – ÑËÈÂÅÍ ÀÄ

(â íåñúñòîÿòåëíîñò)
ÐÃ-05-0076 ÐÀÇÂÈÒÈÅ ÈÍÄÓÑÒÐÈß ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ
ÐÃ-05-1125 ÐÀÉÔÀÉÇÅÍ ÁÚËÃÀÐÈß ÅÀÄ
ÐÃ-05-0535 ÐÅÊÎÐÄ ÀÄ
ÐÃ-05-0077 ÐÅÏÓÁËÈÊÀ ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ
ÐÃ-05-0704 ÐÈËÀ ÁÎÐÎÂÅÖ ÀÄ
ÐÃ-05-0526 ÐÎÄÈÍÀ – 91 ÀÄ
ÐÃ-05-0910 ÐÎÇÀÕÈÌ ÀÄ
ÐÃ-05-0080 ÐÓÅÍ ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ
ÐÃ-05-1175 ÐÓÍÎ ÊÀÇÀÍËÚÊ ÀÄ
ÐÃ-05-0881 ÑÂÅÒËÈÍÀ ÀÄ
ÐÃ-05-0455 ÑÂÈËÎÇÀ ÀÄ
ÐÃ-05-0410 ÑÂÈÍÅÂÚÄÑÒÂÎ -   ÏÐÅÑËÀÂÅÖ ÀÄ

ÐÃ-05-0405 ÑÂÈÍÅÂÚÄÑÒÂÎ   ÑÒÀÌÁÎËÎÂÎ ÀÄ
ÐÃ-05-1096 ÑÂÈÍÅÊÎÌÏËÅÊÑ ÍÈÊÎËÎÂÎ ÀÄ
ÐÃ-05-0081 ÑÅÂÅÐ ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ
ÐÃ-05-0091 ÑÅÂÅÐÊÎÎÏ ÃÚÌÇÀ ÀÄ
ÐÃ-05-0798 ÑÅÂÊÎ ÀÄ
ÐÃ-05-0508 ÑÈÌÀÒ ÀÄ
ÐÃ-05-0073 ÑÈÍÅÐÃÎÍ ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ
ÐÃ-05-0247 ÑÈÐÌÀ ÀÄ
ÐÃ-05-1053 ÑËÚÍ×ÅÂÈ ËÚ×È ÀÄ
ÐÃ-05-0684 ÑÎÔÀÐÌÀ ÀÄ
ÐÃ-05-0808 ÑÎÔÈß ÕÎÒÅË ÁÀËÊÀÍ ÀÄ
ÐÃ-05-0151 ÑÏÀÐÊÈ ÅËÒÎÑ ÀÄ
ÐÃ-05-0087 ÑÒÀÐÀ ÏËÀÍÈÍÀ ÕÎËÄ ÀÄ
ÐÃ-05-1070 ÑÒÐÎÈÒÅËÍÀ ÌÅÕÀÍÈÇÀÖÈß - 2000ÀÄ
ÐÃ-05-0019 ÑÒÐÎÉÈÍÂÅÑÒ ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ
ÐÃ-05-0289 ÑÒÐÎÉÒÅÕÍÈÊÀ ÀÄ
ÐÃ-05-1192 ÑÒÚÐÄÆÀÍ ÀÊÓÀÔÀÐÌÑ ÁÚËÃÀÐÈß ÀÄ
ÐÃ-05-1109 ÒÁ ÀËÈÀÍÖ ÁÚËÃÀÐÈß ÀÄ
ÐÃ-05-0842 ÒÄ ÊÍÅÇÈÌ ÀÄ
ÐÃ-05-1097 ÒÅÖ ÌÀÐÈÖÀ 3 ÀÄ
ÐÃ-05-1104 ÒÈ ÁÈ ÀÉ ÊÐÅÄÈÒ ÀÄ
ÐÃ-05-1160 ÒÈ ÁÈ ÀÉ ËÈÇÈÍÃ ÀÄ
ÐÃ-05-0084 ÒÊ ÕÎËÄ ÀÄ
ÐÃ-05-0134 ÒÐÀÊÈÉÑÊÎ ÏÈÂÎ ÀÄ
ÐÃ-05-0214 ÒÐÀÊÈß ÏÀÏÈÐ ÀÄ
ÐÃ-05-1195 ÒÖ – ÈÌÅ ÀÄ
ÐÃ-05-1187 ÓÅÁ ÌÅÄÈß ÃÐÓÏ ÀÄ
ÐÃ-05-0176 ÔÀÇÀÍ ÀÄ
ÐÃ-05-0702 ÔÈËÒÅÊÑ ÀÄ
ÐÃ-05-0092 ÔÑ ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ
ÐÃ-05-0170 ÕÈÄÐÀÂËÈ×ÍÈ ÅËÅÌÅÍÒÈ È

ÑÈÑÒÅÌÈ ÀÄ
ÐÃ-05-0017 ÕÎËÄÈÍÃ ÂÀÐÍÀ ÀÄ
ÐÃ-05-0105 ÕÎËÄÈÍÃ ÊÎÎÏ – ÞÃ ÀÄ
ÐÃ-05-0032 ÕÎËÄÈÍÃ ÑÂÅÒÀ ÑÎÔÈß ÀÄ
ÐÃ-05-0012 ÖÊÁ ÀÄ
ÐÃ-05-0070 ×ÅÐÍÎÌÎÐÑÊÈ ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ
ÐÃ-05-0111 ÞÒÅÊÑ ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ
ÐÃ-05-0476 ßÂÎÐ ÀÄ
ÐÃ-05-1041 ßÌÁÎËÅÍ ÀÄ

Òðèìåñå÷íè óâåäîìëåíèÿ çà òåêóùèÿ åòàï
íà ïðîèçâîäñòâàòà ïî íåñúñòîÿòåëíîñò

è ëèêâèäàöèÿ

ÐÃ-05-0784 ÁÅËÎÏÀË ÀÄ (â íåñúñòîÿòåëíîñò)
ÐÃ-05-0441 ÁÓÊÅÒ ÀÄ (â ëèêâèäàöèÿ)
ÐÃ-05-0674 ÁÓËÅÑ ÀÄ (â ëèêâèäàöèÿ)
ÐÃ-05-0484 ÂÅÍÅÖ ÀÄ (â ëèêâèäàöèÿ)
ÐÃ-05-0675 ÏÚËÄÈÍ ÅÐ ÀÄ (â íåñúñòîÿòåëíîñò)
ÐÃ-05-0079 ÐÎÄÍÀ ÇÅÌß ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ (â ëèêâèäàöèÿ)
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ÁÚËÃÀÐÑÊÀ ÐÎÇÀ - ÏËÎÂÄÈÂ ÀÄ
ÁÚËÃÀÐÑÊÀ ÐÎÇÀ - ÏËÎÂÄÈÂ ÀÄ
ÂÅËÏÀ – 91 ÀÄ
ÅËÌÀ ÀÄ
ÈÍÒÅÐËÎÄÆÈÊ ËÈÇÈÍÃ ÀÄ
ÈÍÒÅÐËÎÄÆÈÊ ËÈÇÈÍÃ ÀÄ
ÊÀÁÈËÅ ËÁ ÀÄ
ËÀÂÅÍÀ ÀÄ
ÌÀÐÈÖÀÒÅÊÑ ÀÄ
ÌÀÐÈÖÀÒÅÊÑ ÀÄ
ÌÎÑÒÑÒÐÎÉ ÀÄ
ÎËÎÂÍÎ-ÖÈÍÊÎÂ ÊÎÌÏËÅÊÑ ÀÄ
ÎËÎÂÍÎ-ÖÈÍÊÎÂ ÊÎÌÏËÅÊÑ ÀÄ
ÎËÎÂÍÎ-ÖÈÍÊÎÂ ÊÎÌÏËÅÊÑ ÀÄ
ÎËÎÂÍÎ-ÖÈÍÊÎÂ ÊÎÌÏËÅÊÑ ÀÄ
ÎËÎÂÍÎ-ÖÈÍÊÎÂ ÊÎÌÏËÅÊÑ ÀÄ
ÎËÎÂÍÎ-ÖÈÍÊÎÂ ÊÎÌÏËÅÊÑ ÀÄ
ÏÎËÈÃÐÀÔÈß ÀÄ
ÏÐÎÓ×ÂÀÍÅ È ÄÎÁÈÂ ÍÀ ÍÅÔÒ È ÃÀÇ ÀÄ
ÏÐÎÓ×ÂÀÍÅ È ÄÎÁÈÂ ÍÀ ÍÅÔÒ È ÃÀÇ ÀÄ
ÏÐÎÓ×ÂÀÍÅ È ÄÎÁÈÂ ÍÀ ÍÅÔÒ È ÃÀÇ ÀÄ
ÐÅÖÈÊËÈÐÀÙÎ ÏÐÅÄÏÐÈßÒÈÅ ÀÄ
ÐÅÖÈÊËÈÐÀÙÎ ÏÐÅÄÏÐÈßÒÈÅ ÀÄ
ÐÎÄÈÍÀ ÒÓÐÈÑÒ ÀÄ
ÑÒÎÌÀÍÅÍÈ ÒÐÚÁÈ ÀÄ
ÑÒÎÌÀÍÅÍÈ ÒÐÚÁÈ ÀÄ
ÑÒÎÏÀÍÑÊÀ È ÈÍÂÅÑÒÈÖÈÎÍÍÀ ÁÀÍÊÀ ÀÄ
ÒÊ – ÕÎËÄ ÀÄ
ÒÐÀÍÑÊÀÐÒ ÀÄ
ÒÐÀÍÑÊÀÐÒ ÀÄ
ÒÐÀÍÑÊÀÐÒ ÀÄ
ÒÐÀÍÑÊÀÐÒ ÀÄ
ÕÎËÄÈÍÃÎÂÎ ÄÐÓÆÅÑÒÂÎ ÏÚÒÈÙÀ ÀÄ
ÕÎËÄÈÍÃÎÂÎ ÄÐÓÆÅÑÒÂÎ ÏÚÒÈÙÀ ÀÄ

ÃÅÎÐÃÈ ÒÎÄÎÐÎÂ
ÁÐÎÄ ÀÄ ÕÎËÄÈÍÃ
ÐÎÓÄ ÄÈÇÀÉÍ ÅÎÎÄ
ÑÒÅÔÀÍ ÑÒÅÔÀÍÎÂ
ÃÑ ÎÎÄ
ÃÅÎÐÃÈÎÑ ÑÒÅÐßÍÎÏÓËÎÑ 
ËÃÐ ÀÄ
ÁËÈÊ – ÈËÈßÍ ÈËÈÅÂ ÅÎÎÄ
ÔÊ ÅÂÚÐ ÀÄ
ÑÅÊÎÍÅÊÑ ÕÎËÄÈÍÃ ËÈÌÈÒÈÄ, Êèïúð 
ÈÒÀ ÕÎËÄ ÀÄ
ÈÍÒÅÐÒÐÚÑÒ ÅÀÄ
l.Z. METAL TRADING LIMITED ÑÈÅÑÀÉÅÔ 
ÀÄ
ÅÍÅÐÃÈÉÍÈ ÏÐÎÃÐÀÌÈ ÎÎÄ ÊÚÐÄÆÀËÈ 
ÈÍÂÅÑÒ ÀÄ
ÎËÎÂÍÎ-ÖÈÍÊÎÂ ÊÎÌÏËÅÊÑ 98 ÀÄ ÁÎÐ 
ÈÍ ÀÄ
ÖÅÍÒÐÀËÍÀ ÊÎÎÏÅÐÀÒÈÂÍÀ ÁÀÍÊÀ 
ÈÍÒÅÐ ÐÀÁÚÐ ÕÀÌÈ ÅÎÎÄ ÕÈÌÈÌÏÎÐÒ 
ÀÄ
ÈÐÈÑ ÒÐÅÉÄ ÈÍÒÅÐÍÅØÚÍÚË ÎÎÄ 
ÈÍÂÈÀ ÒÐÅÉÄÈÍÃ ÅÎÎÄ
ÐÎÄÈÍÀ ÒÓÐÈÑ Ò– 97 ÀÄ
ÑÎÔÈß ÀÑÅÒÑ ÌÅÍÈÄÆÌÚÍÒ ÀÄ 
ÑÎÔÈß ÈÍÒÅÐÍÅØÚÍÚË ÑÅÊÞÐÈÒÈÇ ÀÄ 
ÍÎÂÀÒÎÐ ÔÀÉÍÑÈÑ ÁÚËÃÀÐÈß ÑÀÐË 
ÀÑÅÒ-Ï ÎÎÄ
ÏÅÒÐÎË ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ
ÒÎÊÓÄÀÁÀÍÊ ÀÄ
ÑÈÑÒÅÊ ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ
ÒÐÀÍÑÕÎËÄ ÁÚËÃÀÐÈß ÀÄ
ÁÓÐÃÀÑÊÈ ÊÎÐÀÁÎÑÒÐÎÈÒÅËÍÈÖÈ ÀÄ 
ÂÀÁÎ ÕÈÒ ÅÎÎÄ

²V. ÓÂÅÄÎÌËÅÍÈß ÏÎ ×Ë. 145 ÇÏÏÖÊ

Â èçïúëíåíèå íà èçèñêâàíèÿòà íà ÷ë. 145 ÇÏÏÖÊ çà ðàçãëåæäàíèÿ ïåðèîä â Êîìèñèÿòà
çà ôèíàíñîâ íàäçîð ñà ïîñòúïèëè óâåäîìëåíèÿ çà ïðîìÿíà íà äÿëîâîòî ó÷àñòèå â ñëåäíèòå
äðóæåñòâà:

Íàèìåíîâàíèå íà äðóæåñòâîòî, Òðèòå èìåíà/íàèìåíîâàíèå
÷èèòî àêöèè ñà îáåêò íà òðàíñàêöèÿòà íà ïðèîáðèòàòåë, ñúîòâåòíî ïðåõâúðëèòåë


