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Ñúùíîñò íà àêòèâíîòî óïðàâëåíèå íà ïîðòôåéëè

Àêòèâíîòî óïðàâëåíèå ñå îñíîâàâà íà ôàêòà, ÷å ùîì ïàçàðúò å íåñúâúðøåí, ìîæå äà
  ñå íàïðàâè ïîðòôåéë, êîéòî äà ãåíåðèðà ïî-âèñîêà äîõîäíîñò îò ïàçàðíàòà. Òîâà å
  òàêà, çàùîòî âèíàãè ñúùåñòâóâàò öåííè êíèæà, êîèòî ñà âðåìåííî íàäöåíåíè èëè

âðåìåííî ïîäöåíåíè. Ïðîäàâàéêè èëè êóïóâàéêè òàêèâà öåííè êíèæà, àêòèâíèòå ìåíèäæúðè
ñå îïèòâàò äà ïîñòèãíàò ò. íàð. á  (àëôà) äîõîäíîñò, êîÿòî ïðåäñòàâëÿâà î÷àêâàíàòà èçâúíðåäíà
âúçâðúùàåìîñò (ðàçëèêàòà ìåæäó äîõîäíîñòòà ïðè àêòèâíîòî è ïàñèâíîòî óïðàâëåíèå íà äàäåí
ïîðòôåéë). Åìïèðè÷íî äîêàçàíî å, ÷å àêòèâíèÿò ïîðòôåéë ìîæå äà ãåíåðèðà àëôà äîõîäíîñò è
çà äúëúã ïåðèîä îò âðåìå, òúé êàòî âèíàãè å èìàëî íåïðàâèëíî îöåíåíè öåííè êíèæà íà ïàçàðà.

Êàêâè ñà â äåéñòâèòåëíîñò î÷àêâàíèÿòà íà èíâåñòèòîðà îò åäèí ïðîôåñèîíàëåí
ìåíèäæúð íà ïîðòôåéëè è êàê òîâà î÷àêâàíå âëèÿå íà äåéíîñòòà íà ìåíèäæúðà? Àêî êëèåíòúò
å íåóòðàëåí êúì ðèñêà, îòãîâîðúò å ïðîñò. Èíâåñòèòîðúò ùå î÷àêâà îò ìåíèäæúðà äà ñúñòàâè
ïîðòôåéë ñ âúçìîæíî íàé-âèñîêà íîðìà íà âúçâðúùàåìîñò. Ìåíèäæúðúò íà ïîðòôåéëà ñëåäâà
òîçè ïðèíöèï è ñå îöåíÿâà ïî ïîñòèãíàòàòà ñðåäíà íîðìà íà âúçâðúùàåìîñò.

Êîãàòî êëèåíòúò íå å ñêëîíåí äà ðèñêóâà, îòãîâîðúò å ïî-òðóäåí. Â òîçè ñëó÷àé ìåíèäæúðúò
ùå òðÿáâà äà òúðñè ìíåíèåòî íà âñåêè êëèåíò ïðåäè âçåìàíåòî íà êàêâîòî è äà å ïîðòôåéëíî
ðåøåíèå, çà äà ñå óâåðè, ÷å ñðåäíàòà âúçâðúùàåìîñò å ñúèçìåðèìà ñ ðèñêà. Çà òàçè öåë å
íåîáõîäèìà ðàçíîîáðàçíà ïî õàðàêòåð, ãîëÿìà ïî îáåì è ïîñòîÿííà èíôîðìàöèÿ îò êëèåíòà
èíâåñòèòîð, êîåòî óñëîæíÿâà, îñêúïÿâà è ïðàâè ïî÷òè íåâúçìîæíî óïðàâëåíèåòî íà ïîðòôåéëà.

Àêòèâíî óïðàâëåíèå íà ïîðòôåéëè ñå íàáëþäàâà ïðè ìåòîäà íà Ìàðêîâèö çà îïðåäåëÿíå
íà îïòèìàëíèÿ ðèñêîâ ïîðòôåéë, ïðè àíàëèçà íà öåííè êíèæà çà ïîëó÷àâàíå íà ïðîãíîçè, êîèòî
ñå èçïîëçâàò êàòî âõîäíè äàííè çà ïðîöåäóðàòà íà Ìàðêîâèö, è ïðè óïðàâëåíèåòî íà ïîðòôåéëè
ñ ôèêñèðàí äîõîä â òúðñåíå íà åôåêòèâíè ðåçóëòàòè. Îïòèìàëíèÿò ðèñêîâ ïîðòôåéë çà âñåêè
èíâåñòèòîð å òîçè, êîéòî ìàêñèìèçèðà îòíîøåíèåòî âúçíàãðàæäåíèå êúì ïðîìåíëèâîñò èëè
î÷àêâàíàòà ñâðúõíîðìà íà âúçâðúùàåìîñò, ðàçäåëåíà íà ñòàíäàðòíîòî îòêëîíåíèå. Ìåíèäæúðúò,
êîéòî èçïîëçâà òîçè ìåòîä íà Ìàðêîâèö çà ñúñòàâÿíå íà îïòèìàëíèÿ ðèñêîâ ïîðòôåéë, ùå
óäîâëåòâîðè âñè÷êè êëèåíòè íåçàâèñèìî îò òÿõíàòà ñòåïåí íà èçáÿãâàíå íà ðèñêà.

ÌÀÐÈÅËÀ ÄÈÌÈÒÐÎÂÀ
ñïåöèàëèñò â ÊÔÍ
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Óèëÿì Øàðï å òîçè, êîéòî ïðúâ ðàáîòè â îáëàñòòà íà îöåíêàòà íà ðåçóëòàòíîñòòà
íà ïîðòôåéëèòå. Îòíîøåíèåòî âúçíàãðàæäåíèå êúì ïðîìåíëèâîñò ñå íàëàãà ñ èìåòî
ìÿðêà íà Øàðï:

S = { E(rp) – rf }/ óp.
Òîâà ñåãà å îáùîïðèåò êðèòåðèé çà ñëåäåíå íà ïðåäñòàâÿíåòî íà ïðîôåñèîíàëíî

óïðàâëÿâàíè ïîðòôåéëè.
Â ñëó÷àÿ, êîãàòî êëèåíòúò èìà îòíîøåíèå êúì ðèñêà, öåëòà íà ïðîôåñèîíàëíèòå

ìåíèäæúðè å äà ìàêñèìèçèðàò êîåôèöèåíòà íà Øàðï, êîåòî âîäè äî ìàêñèìèçèðàíå íà
íàêëîíà íà ëèíèÿòà íà ðàçïðåäåëåíèå íà êàïèòàëà. Ëèíèÿòà íà ðàçïðåäåëåíèåòî íà
êàïèòàëà (CAL) èçîáðàçÿâà âñè÷êè êîìáèíàöèè ðèñê - äîõîäíîñò, ìåæäó êîèòî
èíâåñòèòîðèòå ìîãàò äà èçáèðàò. Íà ãðàôèêà 1 å ïðåäñòàâåíî ìíîæåñòâîòî íà
èíâåñòèöèîííèòå âúçìîæíîñòè ñ åäèí ðèñêîâ è åäèí áåçðèñêîâ àêòèâ.

Ãðàôèêà 1

P - ðèñêîâ àêòèâ
F - áåçðèñêîâ àêòèâ

Íàêëîíúò íà CAL, S, å ðàâåí íà óâåëè÷åíèåòî íà î÷àêâàíàòà âúçâðúùàåìîñò íà
èçáðàíèÿ ïîðòôåéë çà åäèíèöà äîïúëíèòåëíî ñòàíäàðòíî îòêëîíåíèå, êàòî ñå îò÷èòà
è áàçîâàòà íîðìà íà âúçâðúùàåìîñò íà âñåêè ïîðòôåéë, ò. å. áåçðèñêîâàòà äîõîäíîñò.
Äîáðèÿò ìåíèäæúð å òîçè, ÷èÿòî ëèíèÿ CAL å ïî-ñòðúìíà îò ëèíèÿòà CAL íà
ïàñèâíàòà ñòðàòåãèÿ, ïðè êîÿòî ñå äúðæè ïàçàðåí èíäåêñåí ïîðòôåéë. Íàëèöå å
ïîñòîÿííà ïðîìÿíà íà àïðèîðíàòà ìÿðêà íà Øàðï çà ìåíèäæúðà ïî àêòóàëèçèðàíèòå
ïðîãíîçè. Êîãàòî ïðîãíîçèòå ñà îïòèìèñòè÷íè, êëèåíòèòå ùå ïðåäïî÷åòàò äà
óâåëè÷àò ñðåäñòâàòà, ðàçïðåäåëåíè â ðèñêîâèÿ ïîðòôåéë, è îáðàòíî. Ñúùåñòâóâà
âúçìîæíîñò êëèåíòúò, ñúãëàñíî ñîáñòâåíèòå ñè ïðîãíîçè, äà ïðåäîñòàâè íà
ìåíèäæúðà ïðàâî äà ïðåõâúðëè ñðåäñòâà ìåæäó ðèñêîâèÿ ïîðòôåéë è áåçðèñêîâèÿ
àêòèâ.

Ñòðàòåãèè íà àêòèâíî óïðàâëåíèå

Ñúùåñòâóâàò äâå îñíîâíè ãðóïè ñòðàòåãèè íà àêòèâíî óïðàâëåíèå: 1) ïàçàð-
  íàòà ìàêðîèãðà, êîÿòî ñå ðúêîâîäè åäèíñòâåíî îò ìàêðîèêîíîìè÷åñêèòå
ôàêòîðè; 2) ïîäáîðúò íà öåííèòå êíèæà, êîéòî âêëþ÷âà ìèêðîèêîíîìè-
÷åñêî ïðîãíîçèðàíå.

Ïàçàðíà ìàêðîèãðà

Çà äà îáÿñíèì ïàçàðíàòà ìàêðîèãðà, èçïîëçâàìå ñëåäíèÿ ïðèìåð:
Èìàìå äâå èíâåñòèöèîííè ñòðàòåãèè:
1. Èíâåñòèòîð, âëîæèë 1000 ëâ. â 30-äíåâíè òúðãîâñêè öåííè êíèæà íà 1

ÿíóàðè 1927 ã. è ïðåâúðíàë âñè÷êè ïîñòúïëåíèÿ â 30-äíåâíè òúðãîâñêè öåííè êíèæà
íà 31 äåêåìâðè 1978 ã., 52 ã. ïî-êúñíî, áè èìàë 3600 ëâ.

                                                                                                  
                                                        CAL                                  
        Å(r)                                                   
                                    P 
                                      
             F 
     rf        ?  
 
 
  
                                                                                    σ                                                                                



Áþëåòèí 7/2005   ÊÎÌÈÑÈß ÇÀ ÔÈÍÀÍÑÎÂ ÍÀÄÇÎÐ

5

2. Èíâåñòèòîð, âëîæèë 1000 ëâ. â àêöèè íà 1 ÿíóàðè 1927 ã. è ðåèíâåñòèðàë
âñè÷êè äèâèäåíòè â òîçè ïîðòôåéë íà 31 äåêåìâðè 1978 ã., áè èìàë 67 500 ëâ.

Äîïóñêàìå, ÷å ñìå îïðåäåëèëè èäåàëíàòà ïàçàðíà ìàêðîèãðà, ò. å. 100 % å
ñïîñîáíîñòòà äà ñå ïîçíàâà ñúñ ñèãóðíîñò â íà÷àëîòî íà âñåêè ìåñåö äàëè ïîðòôåéëúò
ñ àêöèèòå ùå ñå ïðåäñòàâè ïî-äîáðå îò ïîðòôåéëà ñ 30-äíåâíèòå òúðãîâñêè öåííè
êíèæà. Â íà÷àëîòî íà âñåêè ìåñåö ïàçàðíèÿò ìàêðîèãðà÷ ïðåõâúðëÿ âñè÷êè ñðåäñòâà
èëè â òúðãîâñêè öåííè êíèæà, èëè â àêöèè â çàâèñèìîñò îò òîâà, êîÿ ïðîãíîçà å ïî-
äîáðà. Âúïðîñúò å, çàïî÷âàéêè ñ 1000 ëâ. íà ñúùàòà äàòà, êàê ùå ôèíèøèðà èäåàëíèÿò
ïàçàðåí ìàêðîèãðà÷ 52 ãîäèíè ïî-êúñíî? Ñúùåñòâóâàò ðàçëè÷íè ïðåäïîëîæåíèÿ çà
âúçìîæíèÿ îòãîâîð, íî òîé ðåàëíî å 5,36 ìëðä. ëâ. Ðàçëèêàòà â ñòîéíîñòèòå â êðàÿ
íà ïåðèîäà ìåæäó ñòðàòåãèÿòà 100 % áåçðèñêîâè àêòèâè (3600 ëâ.) è ñòðàòåãèÿòà 100
% àêöèè (67 500 ëâ.) å îãðîìíà. Ïðè÷èíàòà ñå êðèå â ðèñêà.

Ìîæå ëè ïðåìèÿòà â íîðìàòà íà âúçâðúùàåìîñò íà èäåàëíàòà ïàçàðíà ìàêðîèãðà
ñúùî äà ñå ðàçãëåæäà êàòî ðèñêîâà ïðåìèÿ? Îòãîâîðúò å íå, çàùîòî èäåàëíèÿò ïàçàðåí
ìàêðîèãðà÷ íèêîãà íå ñå ïðåäñòàâÿ ïî-çëå îò áîíîâåòå èëè ïàçàðà. Äîïúëíèòåëíàòà
âúçâðúùàåìîñò íå å êîìïåíñàöèÿ çà âúçìîæíîñòòà çà ëîøà âúçâðúùàåìîñò, à ñå
äúëæè íà ïî-äîáðèÿ àíàëèç. Òÿ å ñòîéíîñòòà íà ïî-äîáðàòà èíôîðìàöèÿ, êîÿòî íàìèðà
èçðàç â îãðîìíàòà ñòîéíîñò íà ïîðòôåéëà â êðàÿ íà ïåðèîäà. Äîðè ñòàíäàðòíîòî
îòêëîíåíèå íà ïîñòèãíàòàòà îò èäåàëíèÿ ïàçàðåí èãðà÷ íîðìà íà âúçâðúùàåìîñò äà
å ïî-ãîëÿìî îò òîâà íà âúçâðúùàåìîñòòà íà òúðãîâñêèòå öåííè êíèæà, òîâà íå çíà÷è,
÷å èäåàëíàòà ïàçàðíà èãðà å ïî-ðèñêîâà ñòðàòåãèÿ îò èíâåñòèðàíåòî â áåçðèñêîâèòå
òúðãîâñêè öåííè êíèæà. Ïðè òåçè ðàçñúæäåíèÿ ñòàíäàðòíîòî îòêëîíåíèå å
ïîäâåæäàù èçìåðèòåë íà ðèñêà, çàùîòî âúâ âñåêè ïåðèîä èäåàëíèÿò ïàçàðåí èãðà÷
ïîëó÷àâà ïîíå òîëêîâà äîáðà âúçâðúùàåìîñò, êîëêîòî è áåçðèñêîâèòå öåííè êíèæà,
à â íÿêîè ñëó÷àè è ïî-äîáðà. Åòî çàùî ñòàíäàðòíîòî îòêëîíåíèå íà èãðà÷à å ïîäâåæäàù
èçìåðèòåë íà ðèñêà â ñðàâíåíèå ñúñ ñòðàòåãèèòå ñàìî àêöèè èëè ñàìî áåçðèñêîâè
öåííè êíèæà.

Çà ñúæàëåíèå ïðîãíîçèðàíåòî íå å ñúâúðøåíî è ìåíèäæúðèòå íå ñå èäåàëíè â
ïðîãíîçèòå ñè. Íàïúëíî î÷åâèäíî å, ÷å àêî ìåíèäæúðèòå ñà ïðàâè â ïîâå÷åòî ñëó÷àè,
òå ñå ñïðàâÿò ìíîãî äîáðå. Çà äà ñìå ñèãóðíè â ñïîñîáíîñòèòå íà ìåíèäæúðà,
çàäúëæèòåëíî òðÿáâà äà ñå ðàçãëåäà ïðîïîðöèÿòà íà ïðàâèëíî ïðåäâèäåíèòå áè÷è
ïàçàðè è ïðîïîðöèÿòà íà ïðàâèëíî ïðåäâèäåíèòå ìå÷è ïàçàðè. Áè÷èòå ïàçàðè ñå
õàðàêòåðèçèðàò ñ ïîêà÷âàùè ñå öåíè, à ìå÷èòå ïàçàðè ñå õàðàêòåðèçèðàò ñ
ïîíèæàâàùè öåíè.

Àêî îçíà÷èì ñ Ðb ïðîïîðöèÿòà íà ïðàâèëíèòå ïðîãíîçè íà áè÷è ïàçàðè è ñ Ðì
ïðîïîðöèÿòà çà ìå÷è ïàçàðè, òî ïðàâèëíàòà ìÿðêà íà ñïîñîáíîñòòà íà ïàçàðíèÿ èãðà÷ å
Ðá + Ðì – 1. Íàïðèìåð èãðà÷úò, êîéòî âèíàãè ïðåäâèæäà ïðàâèëíî, ùå èìà Ðb = Ðì = 1
è ùå ïîêàæå ñïîñîáíîñò åäèíèöà (100 %). Àíàëèòèêúò, êîéòî âèíàãè çàëàãà íà  ìå÷è
ïàçàðè, ùå ïðåäñêàæå ïîãðåøíî âñè÷êè áè÷è ïàçàðè (Ðb = 0) è ùå ïðåäñêàæå ïðàâèëíî
âñè÷êè ìå÷è ïàçàðè (Ðì = 1), à êðàéíàòà ìó ñïîñîáíîñò êàòî ïàçàðåí èãðà÷ ùå å 0. Àêî ñ
Ñ îçíà÷èì ñòîéíîñòòà (êàòî îïöèÿ çà êóïóâàíå) íà èäåàëíèÿ ïàçàðåí èãðà÷, òî (Ðb + Ðì –
1)*Ñ  èçìåðâà ñòîéíîñòòà íà ñïîñîáíîñòòà çà íåñúâúðøåíî ïðîãíîçèðàíå.

Ïîäáîð íà öåííèòå êíèæà - Ìîäåë íà Treynor - Black

Àíàëèçúò íà öåííèòå êíèæà å âòîðèÿò âèä ñòðàòåãèè çà àêòèâíî óïðàâëå-
 íèå íà ïîðòôåéëè ñëåä èãðàòà ñ ïàçàðà êàòî öÿëî. Åäèí àíàëèòèê, êîéòî
 èçó÷àâà îòäåëíèòå öåííè êíèæà, å òâúðäå âåðîÿòíî äà íàìåðè íÿêîëêî

öåííè êíèæà, êîèòî èçãëåæäàò îöåíåíè ïîãðåøíî. Òå ïðåäëàãàò íà èíâåñòèòîðà
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ïîëîæèòåëíè î÷àêâàíè àëôè. Êàê ìîæå àíàëèòèêúò äà ñå âúçïîëçâà îò ñâîÿ àíàëèç?
Öåíàòà íà íàñî÷âàíåòî íà åäèí ïîðòôåéë èçêëþ÷èòåëíî êúì òåçè êíèãè å
ñïåöèôè÷íèÿò çà ôèðìàòà ðèñê, êîéòî å âúçìîæíî äà ñå èçáåãíå ÷ðåç ïî-ïúëíà
äèâåðñèôèêàöèÿ. Àêòèâíèÿò ìåíèäæúð òðÿáâà äà íàìåðè ðàâíîâåñèåòî ìåæäó
àãðåñèâíîòî èçïîëçâàíå íà öåííèòå êíèæà, êîèòî ñå âúçïðèåìàò êàòî ïîãðåøíî
îöåíåíè, è ìîòèâèòå çà äèâåðñèôèêàöèÿ, ñïîðåä êîèòî â ïîðòôåéëà íå áèâà äà
ïðåîáëàäàâàò ñàìî íÿêîëêî âèäà àêöèè.

Treynor è Black ðàçðàáîòâàò îïòèìèçèðàù ìîäåë çà ìåíèäæúðèòå íà ïîðòôåéëè,
êîèòî èçïîëçâàò àíàëèç íà öåííèòå êíèæà. Ìîäåëúò å åäíà òåîðèÿ çà óïðàâëåíèå íà
ïîðòôåéëè, êîÿòî ïðèåìà, ÷å ïàçàðèòå çà öåííè êíèæà ñà ïî÷òè åôåêòèâíè. Ñúùíîñòòà
íà ìîäåëà å ñëåäíàòà:

1. Àíàëèòèöèòå íà öåííè êíèæà â åäíà îðãàíèçàöèÿ ñ àêòèâíî èíâåñòèöèîííî
óïðàâëåíèå ñà â ñúñòîÿíèå äà àíàëèçèðàò â äúëáî÷èíà ñàìî îòíîñèòåëíî ìàëúê áðîé
àêöèè îò öÿëîòî ïðîñòðàíñòâî íà öåííèòå êíèæà. Öåííèòå êíèæà, êîèòî íå ñå
àíàëèçèðàò, ñå ïðèåìàò çà ñïðàâåäëèâî îöåíåíè.

2. Çà öåëòà íà åôåêòèâíàòà äèâåðñèôèêàöèÿ ïàçàðíèÿò èíäåêñåí ïîðòôåéë å
áàçîâèÿò ïîðòôåéë, êîéòî ìîäåëúò ïðèåìà çà ïàñèâåí ïîðòôåéë.

3. Îòäåëúò çà ìàêðîèêîíîìè÷åñêî ïðîãíîçèðàíå íà ôèðìàòà çà èíâåñèöèîííî
óïðàâëåíèå îñèãóðÿâà ïðîãíîçèòå çà î÷àêâàíàòà íîðìà íà âúçâðúùàåìîñò è
äèñïåðñèÿòà íà ïàñèâíèÿ (ïàçàðíèÿ èíäåêñåí) ïîðòôåéë.

4. Öåëòà íà àíàëèçà íà öåííèòå êíèæà å ñúñòàâÿíåòî íà àêòèâåí ïîðòôåéë îò ïî
íåîáõîäèìîñò îãðàíè÷åí áðîé öåííè êíèæà. Ñúñòàâÿíåòî íà òîçè àêòèâåí ïîðòôåéë
ñå ðúêîâîäè îò âúçïðèåìàíèòå öåíîâè àíîìàëèè â àíàëèçèðàíèòå öåííè êíèæà.

5. Àíàëèòèöèòå ïîïúëâàò àêòèâíèÿ ïîðòôåéë è îöåíÿâàò íåãîâàòà î÷àêâàíà
ðåçóëòàòíîñò.

6. Òåãëîòî íà âñÿêà àíàëèçèðàíà öåííà êíèãà å ïðîïîðöèîíàëíî íà îòíîøåíèåòî
íà íåéíàòà àëôà êúì íåéíèÿ íåñèñòåìàòè÷åí ðèñê ó (å).

7. Îò ìàêðîèêîíîìè÷åñêèòå ïðîãíîçè çà ïàñèâíèÿ èíäåêñåí ïîðòôåéë è
îáîáùåíèòå ïðîãíîçè çà àêòèâíèÿ ïîðòôåéë ñå îïðåäåëÿ îïòèìàëíèÿò ðèñêîâ
ïîðòôåéë, êîéòî ùå å êîìáèíàöèÿ îò ïàñèâíèÿ è îò àêòèâíèÿ ïîðòôåéë.

Ìîäåëúò íà  Treynor-Black íå ïðåâçåìa èíäóñòðèÿòà ñ ùóðì. Òîâà å äîñòîéíî
çà ñúæàëåíèå, òúé êàòî ïî èäåÿ ìîäåëúò å ëåñåí çà ðåàëèçèðàíå. Íåùî ïîâå÷å, òîé å
ïîëåçåí äîðè êîãàòî íå ñà ñïàçåíè íÿêîè îò íåãîâèòå îïðîñòÿâàùè äîïóñêàíèÿ è
ìîæå äà ñå èçïîëçâà â äåöåíòðàëèçèðàíè îðãàíèçàöèè.

Êîåôèöèåíòè çà îöåíêà íà ïîðòôåéëè

Ïðè îöåíÿâàíåòî íà ïîðòôåéëè ñå èçïîëçâàò ñëåäíèòå êîåôèöèåíòè:
√ √ √ √ √ Êîåôèöèåíò íà Øàðï:

Ïîêàçâà êàêâà ñâðúõäîõîäíîñò ùå èìàìå ïðè åäèíèöà ïîêà÷âàíå íà îáùèÿ
ðèñê. Êîåôèöèåíòúò íà Øàðï å îñîáåíî âàæåí çà òåçè èíâåñòèòîðè, êîèòî ïðàâÿò
ïî÷òè âñè÷êèòå ñè èíâåñòèöèè  â åäèí åäèíñòâåí ôîíä.

√ √ √ √ √ Êîåôèöèåíò íà Òðåéíúð:

Ïîäîáíî íî êîåôèöèåíòà íà Øàðï äàâà ñâðúõâúçâðúùàåìîñòòà íà åäèíèöà
ðèñê, íî èçïîëçâà ñèñòåìàòè÷íèÿ âìåñòî îáùèÿ ðèñê.

pS  = ( pr - fr )/ pσ  

pT  = ( pr - fr )/ pβ  
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√ √ √ √ √ Êîåôèöèåíò íà Éåíñåí:

Ïðåäñòàâëÿâà ñâðúõâúçâðúùàåìîñòòà íà äàäåí ïîðòôåéë íàä âúçâðúùàåìîñòòà
ñïîðåä ìîäåëà çà îöåíêà íà êàïèòàëîâèòå àêòèâè (ÌÎÊÀ).

√√√√√ Îöåíú÷íî îòíîøåíèå:

Òîâà îòíîøåíèå èçìåðâà íàäíîðìàëíàòà âúçâðúùàåìîñò íà åäèíèöà ðèñê, êîéòî
ïî ïðèíöèï áè ìîãëî äà áúäå äèâåðñèôèöèðàí è äà ñå èçáeãíå, àêî ñå äúðæè
ïàçàðíèÿò ïîðòôåéë.

Êîåôèöèåíòèòå ñå èçïîëçâàò çà îöåíêà êàêòî íà àêòèâíî, òàêà è íà ïàñèâíî
óïðàâëÿâàíè ïîðòôåéëè.

Êàòî çàêëþ÷åíèå ìîæå äà ñå êàæå, ÷å àêòèâíîòî ïðåñòðóêòóðèðàíå íà ïîðòôåéëà
èìà äîñòà îãðàíè÷èòåëè. Ñðåä íàé-ñúùåñòâåíèòå ñà òðàíñàêöèîííèòå ðàçõîäè. Âñÿêà
ïðîìÿíà â ïîðòôåéëà èìà ôèíàíñîâ ñìèñúë, àêî íåãîâàòà ìàðæèíàëíà ïîëåçíîñò
ïðåâèøàâà êîìèñèîííèòå ðàçõîäè.

Â ðåàëíèÿ ñâÿò íà ïîðòôåéëíèòå èíâåñòèöèè óïðàâëåíñêèòå ñòðàòåãèè ðÿäêî ñå
èçïîëçâàò â ÷èñò âèä. Ïðèìåñèòå íà ïàñèâíè è àêòèâíè åëåìåíòè â ïîâåäåíèåòî íà
ïîðòôåéëíèòå ìåíèäæúðè å ïî-òèïè÷íî è ïðèìåð çà òîâà å èçïîëçâàíåòî íà
õèáðèäíàòà ñòðàòåãèÿ.

Êîè óïðàâëåíñêè ðåøåíèÿ äàâàò ïî-äîáðè ðåçóëòàòè? Åäíîçíà÷íèÿò îòãîâîð â
ïîëçà íà àêòèâíèòå ñòðàòåãèè å íåóìåñòåí íå ñàìî çàðàäè ïðèñúùèòå èì ïî-âèñîêè
êîìèñèîííè ðàçõîäè, à è â ñëåäñòâèå íà î÷åâèäíîòî ïðèäâèæâàíå íà ñúâðåìåííèòå
ôèíàíñîâè ïàçàðè êúì ïîñòóëàòèòå íà åôåêòèâíîñòòà (ñúâúðøåíñòâîòî).

Îòðàæåíèå íà àêòèâíîòî óïðàâëåíèå ïðè ñòðàòåãèèòå
çà ïåíñèîííî èíâåñòèðàíå â ÑÀÙ

Íàé-âàæíè â ñèñòåìàòà çà ïåíñèîííèòå äîõîäè ñà ïåíñèîííèòå ïëàíîâå,
 ñïîíñîðèðàíè îò ðàáîòîäàòåëèòå. Åäíà ïåíñèîííà ïðîãðàìà â ÑÀÙ ñå
 ñïîíñîðèðà îò íÿêàêâà èíñòèòóöèÿ, íàé-÷åñòî îò ðàáîòîäàòåë.

Ñïîíñîðúò íà ïðîãðàìàòà ÿ ôèíàíñèðà è/èëè óïðàâëÿâà. Òåçè ïëàíîâå, ïðîãðàìè
èëè ñõåìè ñà ðàçëè÷íè ïî ôîðìà è ñëîæíîñò, íî âñè÷êè òå èìàò íÿêîè îáùè åëåìåíòè
âúâ âñÿêà îòäåëíà äúðæàâà. Â îáùèÿ ñëó÷àé èíâåñòèöèîííàòà ñòðàòåãèÿ çàâèñè îò
âèäà íà ïåíñèîííàòà ïðîãðàìà. Ïåíñèîííèòå ïðîãðàìè (ïëàíîâå) ñå äåôèíèðàò îò
óñëîâèÿòà, ïîñî÷âàùè êîé, êîãà è êîëêî êàêòî çà äîõîäèòå îò ïðîãðàìèòå, òàêà è çà
âíîñêèòå, ñ êîèòî ñå ïëàùàò òåçè äîõîäè. Ïåíñèîííèÿò ôîíä íà ïðîãðàìàòà å
íàòðóïâàíåòî íà àêòèâè, ñúçäàäåíè îò âíîñêè è îò èíâåñòèöèîííèòå ïå÷àëáè âúðõó
òåçè âíîñêè, êàòî ñå ïðèñïàäíàò åâåíòóàëíè ïëàùàíèÿ íà äîõîäè îò ôîíäà.

Â ÑÀÙ âíîñêèòå âúâ ôîíäà êàêòî îò ðàáîòîäàòåëÿ, òàêà è îò ñëóæèòåëÿ ñå
ïðèñïàäàò îò äàíúöèòå, à èíâåñòèöèîííèÿò äîõîä íà ôîíäà íå ñå îáëàãà ñ äàíúöè.
Ðàçïðåäåëåíèÿòà îò ôîíäà, íåçàâèñèìî äàëè ñà çà ðàáîòîäàòåëÿ èëè çà ñëóæèòåëÿ, ñå
îáëàãàò êàòî îáèêíîâåí äîõîä. Èìà äâà „÷èñòè“ âèäà ïåíñèîííè ïðîãðàìè: ñ
îïðåäåëåíè âíîñêè è ñ îïðåäåëåíè äîõîäè. Ïðè ïðîãðàìèòå ñ îïðåäåëåíè âíîñêè,
êúäåòî ó÷àñòíèêúò íîñè öåëèÿ èíâåñòèöèîíåí ðèñê, îïòèìàëíàòà ñìåñ íà àêòèâèòå
çàâèñè îò íåãîâàòà òîëåðàíòíîñò êúì ðèñêà. Ïðè ïðîãðàìèòå ñ îïðåäåëåíè äîõîäè
îïòèìàëíàòà èíâåñòèöèîííà ïîëèòèêà ìîæå äà å ðàçëè÷íà, òúé êàòî ñïîíñîðúò ïîåìà
èíâåñòèöèîííèÿ ðèñê. Àêî ñïîíñîðúò òðÿáâà äà äåëè ÷àñò îò ïîòåíöèàëà çà
ïîâèøàâàíå ñòîéíîñòòà íà ïåíñèîííèòå àêòèâè ñ ó÷àñòíèöèòå â ïðîãðàìàòà,

pA  = pα  / ( )peσ  

pα  = pr - { fr + pβ  * ( Mr - fr )} 
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ñúùåñòâóâà ìîòèâ çà ïðåìàõâàíå íà öåëèÿ èíâåñòèöèîíåí ðèñê ÷ðåç èíâåñòèðàíå
â öåííè êíèæà, êîèòî ñúîòâåòñòâàò íà îáåùàíèòå ïåíñèîííè äîõîäè.

Ïåíñèîííèòå ôîíäîâå ïî ïðèíöèï èíâåñòèðàò îò 40 äî 60 % îò
ïîðòôåéëèòå ñè â öåííè êíèãè çà ñîáñòâåíîñò. Êîðïîðàòèâíîòî ðúêîâîäñòâî
ðàçãëåæäà ïåíñèîííàòà ïðîãðàìà êàòî äîâåðèòåëíî óïðàâëåíèå â ïîëçà íà
ñëóæèòåëèòå è óïðàâëÿâà àêòèâèòå íà ôîíäà, âñå åäíî ÷å å ïðîãðàìà ñ
îïðåäåëåíè âíîñêè. Ðúêîâîäñòâîòî å óáåäåíî, ÷å åäíà óñïåøíà ïîëèòèêà çà
èíâåñòèðàíå â àêöèè ìîæå äà ìó ïîçâîëè äà èçïëàòè äîïúëíèòåëíè ïåíñèîííè
äîõîäè çà ñëóæèòåëèòå è ñëåäîâàòåëíî ïîåìàíåòî íà ðèñêà ñè çàñëóæàâà.

Ïðè ïî-óìåëî èçáèðàíå íà ïàçàðíèÿ ìîìåíò è ïî-äîáúð ïîäáîð íà öåííèòå
êíèæà å âúçìîæíî äà ñå ñúçäàäå ñòîéíîñò, íàäõâúðëÿùà õîíîðàðèòå è ðàçõîäèòå
çà óïðàâëåíèåòî, ïîáåæäàâàéêè ïàçàðà. Åäíà ìíîãî ñëàáà ôîðìà íà õèïîòåçàòà
çà åôåêòèâíèÿ ïàçàð å, ÷å ðúêîâîäñòâîòî íå ìîæå äà ñúçäàâà ñòîéíîñò çà
àêöèîíåðèòå ïðîñòî êàòî èçìåñòâà ïåíñèîííèÿ ïîðòôåéë îò îáëèãàöèè êúì
àêöèè. Äîðè êîãàòî öåëèÿò ïåíñèîíåí èçëèøúê ïðèíàäëåæè íà àêöèîíåðèòå,
èíâåñòèðàíåòî â àêöèè ïðèäâèæâà àêöèîíåðèòå ïî êðèâàòà íà êàïèòàëîâèÿ
ïàçàð CML, à íå ñúçäàâà ñòîéíîñò. Ëèíèÿòà íà ðàçïðåäåëåíèå íà êàïèòàëà,
îòãîâàðÿùà íà åäíîìåñå÷íèòå ñúêðîâèùíè áîíîâå è íà åäèí îáù èíäåêñ îò
îáèêíîâåíè àêöèè ñå íàðè÷à ëèíèÿ íà êàïèòàëîâèÿ ïàçàð (ãðàôèêà 2). Ïàñèâíàòà
ñòðàòåãèÿ îïðåäåëÿ ìíîæåñòâîòî îò èíâåñòèöèîííèòå âúçìîæíîñòè, êîåòî ñå
ïðåäñòàâÿ îò CML. Òàçè ëèíèÿ çàïî÷âà îò áåçðèñêîâàòà âúçâðúùàåìîñò è ìèíàâà
ïðåç ïàçàðíèÿ ïîðòôåéë Ì, êàòî âñè÷êè èíâåñòèòîðè äúðæàò Ì êàòî ñâîÿ
îïòèìàëåí ðèñêîâ ïîðòôåéë è ñå ðàçëè÷àâàò ñàìî ïî ñóìàòà, èíâåñòèðàíà â
íåãî ñïðÿìî òàçè, èíâåñòèðàíà â áåçðèñêîâèÿ àêòèâ. Êàòî ñå îò÷åòå íåòíèÿò
ðàçõîä çà îñèãóðÿâàíå íà áåíåôèöèåíòèòå ïî ïðîãðàìàòà ñúñ çàñòðàõîâêà ñðåùó
ðèñêà îò íåäîñòèã, óâåëè÷àâàíåòî íà èçëàãàíåòî íà ïåíñèîííèÿ ôîíä íà ðèñêà,
ïðèñúù íà àêöèèòå, íàìàëÿâà ñòîéíîñòòà çà àêöèîíåðèòå, îñâåí àêî
èíâåñòèöèèòå â àêöèè ìîãàò äà èçâåäàò ôèðìàòà íàä êðèâàòà íà êàïèòàëîâèÿ
ïàçàð. Òîâà îçíà÷àâà, ÷å åäèí ïåíñèîíåí ôîíä èìà ñìèñúë äà èíâåñòèðà â àêöèè
ñàìî àêî âúçíàìåðÿâà äà ñëåäâà àêòèâíà ñòðàòåãèÿ, çà äà ïîáåäè ïàçàðà áèëî ñ
ïî-óìåë èçáîð íà ìîìåíòà èëè ñ ïî-äîáúð ïîäáîð íà öåííèòå êíèæà. Òàêà
åäèíñòâåíî ìîæå äà ñå äîáàâè ñòîéíîñò çà àêöèîíåðèòå.

Ãðàôèêà ¹ 2

          E(r)                                                                          
                                                                                
                                                              CML                             
                                           M                                    
                                                          
 
 
              rf                                                                                    
 
                                                                             σ 
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Ðåàëíà êàðòèíà íà ìåæäóíàðîäíèÿ êàïèòàëîâ ïàçàð

Àêòèâíîòî óïðàâëåíèå íà ïîðòôåéëè  èçèñêâà îáøèðíè àíàëèçè íà
 ïàçàðà îò ñòðàíà íà èíâåñòèöèîííèòå ìåíèäæúðè. Åäèí îò íàé-
ãîëåìèòå àêòèâíè èíâåñòèòîðè íà ñâåòîâíèòå êàïèòàëîâè ïàçàðè

J. P. Morgan Investment çàëàãà íà ãëîáàëíàòà ìðåæà îò ìåíèäæúðè íà ïîðòôåéëè,
àíàëèòèöè è òúðãîâöè, êàêòî è íà ðåñóðñèòå íà Morgan Bank ïî öåëèÿ ñâÿò â
ìåæäóíàðîäíîòî óïðàâëåíèå íà ôèêñèðàí äîõîä. Çà êëèåíòèòå íà Morgan
Investment ðàáîòÿò ïðîôåñèîíàëèñòè îò Íþ Éîðê, Ëîíäîí, Ñèíãàïóð è Òîêèî,
êîèòî íåïðåêúñíàòî íàáëþäàâàò è îöåíÿâàò ñúáèòèÿòà íà ïàçàðà, çà äà îòêðèÿò
áëàãîïðèÿòíèòå âúçìîæíîñòè, êîèòî ùå îñèãóðÿò íàé-äîáðà âúçâðúùàåìîñò.
Êîìïàíèÿòà ó÷àñòâà àêòèâíî êàêòî íà àìåðèêàíñêèÿ, òàêà è íà ìåæäóíàðîäíèòå
ïàçàðè ñ ôèêñèðàí äîõîä.

Ïðè óïðàâëåíèåòî íà ïàçàðè è âàëóòè â J. P. Morgan Investment ñå ñòðåìÿò
äà ìàêñèìèçèðàò äúëãîñðî÷íèòå ïðåäèìñòâà çà òåõíèòå êëèåíòè, áåç äà ñå
ïðåíåáðåãâàò êðàòêîñðî÷íèòå ïàçàðíè ïðîìåíè. Èçáîðúò íà ïàçàðè å íàñî÷åí
êúì òåçè, êîèòî ùå îñèãóðÿò íàé-äîáðà âúçâðúùàåìîñò, êàòî çàåäíî ñ òîâà ñå
îñèãóðÿâà ìàêñèìàëåí êîíòðîë íàä âàëóòíèÿ ðèñê ÷ðåç àêòèâíî õåäæèðàíå. ×ðåç
òîçè ïîäõîä êîìïàíèÿòà ïîñòèãà ïî-äîáðè ðåçóëòàòè îò èíäåêñèòå íà
âúçâðúùàåìîñòòà êàêòî â óñëîâèÿòà íà ïîêà÷âàùè ñå, òàêà è ïðè ïàäàùè ïàçàðè.

Èçïîëçâàíà ëèòåðàòóðà:

1. Áîäè, Ç., À. Êåéí, Äæ. À. Ìàðêúñ. Èíâåñòèöèè. Ñ., 2000.
2. Ïåòðîâ, Ã. Îñíîâè íà ôèíàíñèòå íà ôèðìàòà. Ñ., 2000.
3. Éîðäàíîâ, É. Ôèíàíñîâè èíâåñòèöèè. Âàðíà, 2001.
4. Îðåøàðñêè, Ïë. Àíàëèç è óïðàâëåíèå íà èíâåñòèöèèòå. Ñ, 1997.
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*ÄÂ, áð. 57 îò 2005 ã.

çà èçìåíåíèå è äîïúëíåíèå íà Íàðåäáà ¹ 9 îò 2003 ã. çà íà÷èíà è ðåäà çà îöåíêà íà
àêòèâèòå è ïàñèâèòå íà ôîíäîâåòå çà äîïúëíèòåëíî ïåíñèîííî îñèãóðÿâàíå è íà
ïåíñèîííîîñèãóðèòåëíîòî äðóæåñòâî, íà ñòîéíîñòòà íà íåòíèòå àêòèâè íà ôîíäà,
çà èç÷èñëÿâàíå è îáÿâÿâàíå íà ñòîéíîñòòà íà åäèí äÿë è çà èçèñêâàíèÿòà êúì âîäåíå-

òî íà èíäèâèäóàëíèòå ïàðòèäè
(îáí., ÄÂ, áð. 109 îò 2003 ã.; èçì. è äîï., áð. 34 îò 2004 ã.)*

§ 1. Â ÷ë. 3, ò. 2 äóìèòå „ñïðàâåäëèâà
ñòîéíîñò“ ñå çàìåíÿò ñúñ „ñúîòâåòíèÿ ðåä è íà÷èí,
îïðåäåëåí â òàçè íàðåäáà“.

§ 2. Â ÷ë. 4 äóìàòà „âèä“ ñå çàëè÷àâà, à ñëåä
äóìèòå „ôèíàíñîâ èíñòðóìåíò“ ñå ïîñòàâÿ çàïåòàÿ
è ñå äîáàâÿ „âêëþ÷èòåëíî è çà ïúðâîíà÷àëíî
ïðèçíàòèòå êúì äàòàòà íà îöåíêàòà“.

§ 3. Â ÷ë. 5 ñå ïðàâÿò ñëåäíèòå èçìåíåíèÿ:
1. Â àë. 1 äóìèòå „äúëãîâè èíñòðóìåíòè“ ñå

çàìåíÿò ñ „öåííè êíèæà“.
2. Àëèíåÿ 2 ñå èçìåíÿ òàêà:
„(2) Ïîñëåäâàùà îöåíêà íà èçäàäåíèòå â

÷óæáèíà îò áúëãàðñêàòà äúðæàâà îáëèãàöèè ñå
èçâúðøâà ïî öåíà „êóïóâà“ ïðè çàòâàðÿíå íà ïàçàðà
çà ïðåäõîäíèÿ ðàáîòåí äåí, îáÿâåíà â åëåêòðîííà
ñèñòåìà çà öåíîâà èíôîðìàöèÿ íà öåííè êíèæà èëè
ïî ðåäà íà àë. 1“

§ 4. Â ÷ë. 6 ñå ïðàâÿò ñëåäíèòå èçìåíåíèÿ è
äîïúëíåíèÿ:

1. Â àë. 1 äóìèòå „ïîñëåäâàùà îöåíêà íà
öåííèòå êíèæà“ ñå çàìåíÿò ñ „ïîñëåäâàùà îöåíêà
íà àêöèè è ïðàâà“, à äóìèòå „îáåìúò íà ñêëþ÷åíèòå
ñ òÿõ ñäåëêè å íå ïî-ìàëúê îò 3 íà ñòî“ ñå çàìåíÿò
ñ „îáåìúò íà ñêëþ÷åíèòå ñ òÿõ ñäåëêè çà äåíÿ å íå
ïî-ìàëúê îò 1 íà ñòî“.

2.  Â àë. 2 äóìèòå „îáÿâåíà öåíà“ ñå çàìåíÿò
ñ äóìèòå „îïðåäåëåíà è îáÿâåíà îò äðóæåñòâîòî
öåíà“ è ñå ñúçäàâà èçðå÷åíèå âòîðî ñúñ ñëåäíîòî
ñúäúðæàíèå:

„Â ñëó÷àèòå íà âðåìåííî ñïèðàíå íà îáðàòíîòî
èçêóïóâàíå íà àêöèèòå îöåíêàòà ñå èçâúðøâà ïî
åäèí îò ìåòîäèòå, îïðåäåëåíè â  àë. 5.“

3. Àëèíåÿ 3 ñå èçìåíÿ òàêà:
„(3) Àêî íå ìîæå äà ñå îïðåäåëè öåíà ïî ðåäà

íà àë. 1, öåíàòà íà àêöèèòå, ñúîòâåòíî íà ïðàâàòà,

ñå îïðåäåëÿ êàòî ñðåäíîàðèòìåòè÷íà íà íàé-
âèñîêàòà öåíà „êóïóâà“ îò ïîðú÷êèòå, êîèòî ñà
àêòèâíè êúì êðàÿ íà òúðãîâñêàòà ñåñèÿ íà
ôîíîäîâàòà áîðñà çà ïðåäõîäíèÿ ðàáîòåí äåí, è
ñðåäíîïðåòåãëåíàòà öåíà íà ñêëþ÷åíèòå ñúñ
ñúîòâåòíèòå öåííè êíèæà ñäåëêè çà ñúùèÿ äåí.
Öåíàòà ñå îïðåäåëÿ ïî òîçè ðåä ñàìî â ñëó÷àé, ÷å
èìà ñêëþ÷åíè ñäåëêè è ïîäàäåíè ïîðú÷êè ñ öåíà
„êóïóâà“.“

4. Ñúçäàâà ñå íîâà àë. 4:
 „(4) Â ñëó÷àé ÷å çà ïðåäõîäíèÿ ðàáîòåí äåí

íÿìà ñêëþ÷åíè ñäåëêè ñ öåííè êíèæà îò
ñúîòâåòíàòà åìèñèÿ, ïîñëåäâàùàòà îöåíêà íà
àêöèèòå, ñúîòâåòíî íà ïðàâàòà, ñå èçâúðøâà ïî íàé-
âèñîêàòà öåíà „êóïóâà“ îò ïîðú÷êèòå, àêòèâíè  êúì
êðàÿ íà òúðãîâñêàòà ñåñèÿ  íà ôîíäîâàòà áîðñà çà
ñúùèÿ äåí.“

5. Äîñåãàøíàòà àë. 4 ñòàâà àë. 5 è â íåÿ äóìèòå
„ïî àë. 1 è 3“ ñå çàìåíÿò ñ „ïî àë. 1, 3 è 4“, à ñëåä
äóìèòå „ïîñëåäâàùàòà îöåíêà“ ñå äîáàâÿ „íà àêöèè“.

6. Äîñåãàøíàòà àë. 5 ñòàâà àë. 6 è ñå èçìåíÿ
òàêà:

„(6) Ïðè íåâúçìîæíîñò äà ñå ïðèëîæàò àë. 1,
3 è 4 îöåíêàòà íà ïðàâà ñå èçâúðøâà ïî ïîäõîäÿù
ìîäåë çà îöåíêà íà ïðàâà, ïîñî÷åí â ïðàâèëàòà ïî
÷ë. 17“.

7. Äîñåãàøíàòà àë. 6 ñå îòìåíÿ.
§ 5. Â ÷ë.7 ñå ïðàâÿò ñëåäíèòå èçìåíåíèÿ è

äîïúëíåíèÿ:
1. Ñúçäàâàò ñå àë. 1, 2, 3 è 4:
„(1) Ïîñëåäâàùà îöåíêà íà îáëèãàöèè, ïðèåòè

çà òúðãîâèÿ íà ðåãóëèðàí ïàçàð íà öåííè êíèæà, ñå
èçâúðøâà ïî ñðåäíîïðåòåãëåíàòà öåíà íà
ñêëþ÷åíèòå ñ òÿõ ñäåëêè çà ïðåäõîäíèÿ ðàáîòåí
äåí, îáÿâåíà â áîðñîâèÿ áþëåòèí, àêî îáåìúò íà
ñêëþ÷åíèòå ñ òÿõ ñäåëêè çà äåíÿ å íå ïî-ìàëúê îò
3 íà ñòî îò îáåìà íà ñúîòâåòíàòà åìèñèÿ.
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(2) Àêî íå ìîæå äà ñå îïðåäåëè öåíà ïî ðåäà
íà àë. 1, ïîñëåäâàùà îöåíêà íà îáëèãàöèè ñå
èçâúðøâà ïî íàé-âèñîêàòà öåíà „êóïóâà“ îò
ïîðú÷êèòå çà öåííè êíèæà îò ñúîòâåòíàòà åìèñèÿ,
êîèòî ñà àêòèâíè êúì êðàÿ íà òúðãîâñêàòà ñåñèÿ
íà ôîíäîâàòà áîðñà çà ïðåäõîäíèÿ ðàáîòåí äåí, ïðè
óñëîâèå ÷å îáùàòà ñòîéíîñò íà ïîðú÷êèòå ñ íàé-
âèñîêà öåíà „êóïóâà“ å  íå ïî-íèñêà îò 30 000 ëâ.

(3) Â ñëó÷àèòå, êîãàòî ñå èçâúðøâà ïîñëåäâàùà
îöåíêà íà îáëèãàöèè, ïî êîèòî ïðåäñòîè ïëàùàíå íà
ëèõâà, è ïóáëèêóâàíàòà â áîðñîâèÿ áþëåòèí öåíà íà
ñêëþ÷åíè ñ òÿõ ñäåëêè èëè íà öåíà „êóïóâà“ å íåòíà,
ïîñëåäâàùàòà îöåíêà ñå ôîðìèðà, êàòî êúì
îáÿâåíàòà â áþëåòèíà öåíà ñå ïðèáàâè äúëæèìèÿò
ëèõâåí êóïîí êúì äàòàòà íà èçâúðøâàíå íà îöåíêàòà.

 (4) Àêî íå ìîæå äà ñå îïðåäåëè öåíà ïî ðåäà
íà àë. 1 è 2, ïîñëåäâàùà îöåíêà íà îáëèãàöèè ñå
èçâúðøâà ïî ìåòîäà íà äèñêîíòèðàíèòå  ïàðè÷íè
ïîòîöè.“

2. Äîñåãàøíèÿò òåêñò íà ÷ë. 7 ñòàâà àë. 5 è â
íåãî äóìèòå „ñúãëàñíî ÷ë. 6, àë. 3“ ñå çàìåíÿò ñ
„ïî ìåòîäà íà äèñêîíòèðàíèòå ïàðè÷íè ïîòîöè“.

§ 6. Ñúçäàâà ñå ÷ë. 7à:
„×ë. 7à. (1) Ïîñëåäâàùà îöåíêà íà ÷óæäåñòðàííè

öåííè êíèæà ñå èçâúðøâà ïî ïîñëåäíà öåíà íà
ñêëþ÷åíà ñ òÿõ ñäåëêà çà ïðåäõîäíèÿ ðàáîòåí äåí
ïðè çàòâàðÿíå íà ðåãóëèðàíèÿ ïàçàð, íà êîéòî òå ñå
òúðãóâàò.

(2) Àêî íå ìîæå äà ñå îïðåäåëè öåíà ïî ðåäà
íà àë. 1, îöåíêàòà ñå èçâúðøâà ïî íàé-âèñîêàòà öåíà
„êóïóâà“, îáÿâåíà çà ïðåäõîäíèÿ ðàáîòåí äåí ïðè
çàòâàðÿíå íà ðåãóëèðàíèÿ ïàçàð, íà êîéòî ÷óæäå-
ñòðàííèòå öåííè êíèæà ñå òúðãóâàò. Â ñëó÷àé ÷å è
òîçè ðåä íå ìîæå äà áúäå ïðèëîæåí, îöåíêàòà íà
êîíêðåòíèÿ âèä öåííè êíèæà ñå èçâúðøâà ïðè
ñúîòâåòíîòî ïðèëàãàíå íà ÷ë. 6, àë. 5 è 6 èëè ÷ë. 7, àë. 4.

(3) Ïîñëåäâàùà îöåíêà íà äåðèâàòè íà öåííè
êíèæà - ïóò-îïöèè íà èíäåêñè è îáëèãàöèè,
òúðãóâàíè íà ðåãóëèðàíè ïàçàðè íà öåííè êíèæà è
èçïîëçâàíè çà íàìàëÿâàíå íà èíâåñòèöèîííèòå
ðèñêîâå, ñå èçâúðøâà ñúãëàñíî àë. 1 è àë. 2, èçðå÷åíèå
ïúðâî. Â ñëó÷àé ÷å òîçè ðåä íå ìîæå äà áúäå
ïðèëîæåí, îöåíêàòà ñå èçâúðøâà ïî ïîäõîäÿù ìîäåë
çà îöåíêà íà îïöèè, ïîñî÷åí â ïðàâèëàòà ïî ÷ë. 17.

(4) Ïîñëåäâàùà îöåíêà íà àêöèè è äÿëîâå íà
ôîíäîâå ïî ÷ë. 4, àë. 1, ò. 3, 5 è 6 îò Íàðåäáà ¹ 6 îò
2004 ã. çà ðåäà çà èíâåñòèðàíå íà àêòèâèòå íà
ôîíäîâåòå çà äîïúëíèòåëíî ïåíñèîííî îñèãóðÿâàíå
â ÷óæäåñòðàííè öåííè êíèæà, çà âèäîâåòå
÷óæäåñòðàííè öåííè êíèæà, èçèñêâàíèÿòà êúì òÿõ
è ðåãóëèðàíèòå ïàçàðè, íà êîèòî òå ñå òúðãóâàò (ÄÂ,
áð. 65 îò 2004 ã.), êîèòî èçêóïóâàò îáðàòíî
èçäàäåíèòå îò òÿõ öåííè êíèæà, ñå èçâúðøâà ïðè

ñúîòâåòíîòî ïðèëàãàíå íà ÷ë. 6, àë. 2.“
§ 7. Ñúçäàâà ñå ÷ë. 7á:
„×ë. 7á. (1) Â ñëó÷àèòå, êîãàòî áîðñîâà

òúðãîâèÿ íå ñå ïðîâåæäà â ðàáîòíè çà ñòðàíàòà äíè
ïîðàäè îáÿâåíà ïîñëåäíà òúðãîâñêà ñåñèÿ çà
ãîäèíàòà, çà ïîñëåäâàùà îöåíêà çà ðàáîòíèòå äíè
äî êðàÿ íà ãîäèíàòà íà öåííèòå êíèæà, ïðèåòè çà
òúðãîâèÿ íà ðåãóëèðàí ïàçàð, çà êîèòî ñà íàëèöå
óñëîâèÿòà ïî ÷ë. 6, àë. 1, 3 è 4, ÷ë. 7, àë. 1- 3, è ÷ë.
7à, àë. 1 è 2 êúì äåíÿ íà ïîñëåäíàòà òúðãîâñêà
ñåñèÿ, ñå ïðèåìà ïîñëåäâàùàòà îöåíêà, âàëèäíà çà
äåíÿ, ñëåäâàù äåíÿ íà ïîñëåäíàòà òúðãîâñêà ñåñèÿ.
Ïðè ïîñëåäâàùà îöåíêà íà îáëèãàöèè ïî ðåäà íà
ïðåäõîäíîòî èçðå÷åíèå ñå îò÷èòà è íàòðóïàíàòà
ëèõâà çà ñúîòâåòíèòå äíè.

(2) Ïðàâèëîòî ïî àë. 1 íå ñå ïðèëàãà, êîãàòî íà
ðåãóëèðàíèÿ ïàçàð íå ñå ïðîâåæäàò òúðãîâñêè ñåñèè
çà ïîâå÷å îò 5 ðàáîòíè äíè.“

§ 8. Â ÷ë. 8 ñå ïðàâÿò ñëåäíèòå èçìåíåíèÿ è
äîïúëíåíèÿ:

1. Íàâñÿêúäå â îñíîâíèÿ òåêñò äóìèòå „â
ëåâîâå è â ÷óæäåñòðàííà âàëóòà“ ñå çàëè÷àâàò.

2. Òî÷êà 4 ñå èçìåíÿ òàêà:
„4. êðàòêîñðî÷íèòå âçåìàíèÿ áåç îïðåäåëåí

ëèõâåí ïðîöåíò èëè äîõîä – ïî ñåáåñòîéíîñò;“.
3. Ñúçäàâà ñå ò. 5:
„5. êðàòêîñðî÷íèòå âçåìàíèÿ ñ îïðåäåëåí

ëèõâåí ïðîöåíò èëè äîõîä – ïî ñåáåñòîéíîñò,
óâåëè÷åíà ñ ïîëàãàùàòà ñå ñúãëàñíî äîãîâîðà
íàòðóïàíà ëèõâà èëè äîõîä.“

§ 9. Â ÷ë. 9 äóìèòå „Íåôèíàíñîâèòå àêòèâè“
ñå çàìåíÿò ñ „Èíâåñòèöèîííèòå èìîòè“.

§ 10. Â ÷ë. 10 ñå ïðàâÿò ñëåäíèòå èçìåíåíèÿ:
1. Àëèíåÿ 1 ñå èçìåíÿ òàêà:
„(1) Îöåíêàòà íà èíâåñòèöèîíåí èìîò ïî

ñïðàâåäëèâà ñòîéíîñò ñå èçâúðøâà  êúì 30 þíè è
31 äåêåìâðè âñÿêà ãîäèíà. Ïðè íàñòúïâàíå íà
ïðîìÿíà ñëåä ïîñëåäíàòà îöåíêà ñ ïîâå÷å îò 10 íà
ñòî â èíäåêñà, êîéòî îòðàçÿâà èçìåíåíèåòî â öåíèòå
íà íåäâèæèìèòå èìîòè, ïîñî÷åí â ïðàâèëàòà ïî ÷ë.
17, ñå èçâúðøâà íîâà îöåíêà ïî ñïðàâåäëèâà
ñòîéíîñò â ñðîê äî 30 äíè îò îôèöèàëíîòî
ïóáëèêóâàíå íà èíäåêñà.“

2. Â àë. 4 äóìèòå „àë. 2“ ñå çàìåíÿò ñ „àë. 3“.
§ 11.  Â ÷ë. 11 ñå ïðàâÿò ñëåäíèòå èçìåíåíèÿ:
1. Â àë. 1 äóìèòå „Áàíêîâèòå äåïîçèòè, ïàðèòå

íà êàñà è ïàðè÷íèòå ñðåäñòâà ïî ðàçïëàùàòåëíè
ñìåòêè â ÷óæäåñòðàííà âàëóòà“ ñå çàìåíÿò ñ
„Ôèíàíñîâèòå àêòèâè, äåíîìèíèðàíè â ÷óæäåñòðàííà
âàëóòà“.

2. Àëèíåÿ 2 ñå îòìåíÿ.
3. Àëèíåÿ 3 ñå èçìåíÿ òàêà:
„(3) Èíâåñòèöèîííèòå èìîòè, êîèòî ñå âîäÿò
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ïî ñïðàâåäëèâà ñòîéíîñò, èçðàçåíà â ÷óæäåñòðàííà
âàëóòà, ñå ïðåèç÷èñëÿâàò â ëåâîâà ðàâíîñòîéíîñò,
îïðåäåëåíà ïî öåíòðàëíèÿ êóðñ íà Áúëãàðñêàòà
íàðîäíà áàíêà, êîéòî å áèë â ñèëà ïðè îïðåäåëÿíåòî
íà òàçè ñòîéíîñò.“

§12. Â ÷ë. 15, àë. 2 äóìèòå „ïî ÷ë. 192, àë. 3“
ñå çàìåíÿò ñ „ïî ÷ë. 192, àë. 2“, à äóìèòå „÷ë. 213,
àë. 3“ ñå çàìåíÿò ñ „÷ë. 213, àë. 2“.

§ 13. Â ÷ë. 17 ñå ïðàâÿò ñëåäíèòå èçìåíåíèÿ è
äîïúëíåíèÿ:

1. Â àë. 1 ñëåä äóìèòå „ðúêîâîäåù óïðàâëåíèå
„Îñèãóðèòåëåí íàäçîð“ ñå ïîñòàâÿ çàïåòàÿ è ñå äîáà-
âÿ „íàðè÷àí ïî-íàòàòúê „çàìåñòíèê-ïðåäñåäàòåëÿ“.

2. Â àë. 3:
à) â ò. 3 äóìèòå „ïî ÷ë. 5, àë. 3, ÷ë. 6, àë. 3 è 5“

ñå çàìåíÿò ñ äóìèòå „ñúãëàñíî èçèñêâàíèÿòà íà
íàðåäáàòà“;

á) ñúçäàâàò ñå ò. 4, 5 è 6:
„4. îïèñàíèå íà íà÷èíèòå çà îïðåäåëÿíå íà

äèñêîíòîâèÿ ïðîöåíò çà âñåêè åäèí îò ïðèëàãàíèòå
ìåòîäè çà îöåíêà îò ïåíñèîííîîñèãóðèòåëíîòî
äðóæåñòâî, ïðè êîèòî ñå èçïîëçâà òàêúâ ïðîöåíò;

5. îïèñàíèå íà íà÷èíà è êðèòåðèèòå çà
îïðåäåëÿíå íà äðóæåñòâà àíàëîçè ïðè ïðèëàãàíå íà
ñúîòâåòíèÿ ìåòîä;

6. íàèìåíîâàíèå íà èíäåêñà ïî ÷ë. 10, àë. 1 è
íà îðãàíèçàöèÿòà, êîÿòî ãî îïðåäåëÿ.“;

ã) äîñåãàøíèòå ò. 4 è 5 ñòàâàò ñúîòâåòíî ò. 7 è 8.
3. Â àë. 4 äóìèòå „íà Êîìèñèÿòà çà ôèíàíñîâ

íàäçîð, ðúêîâîäåù óïðàâëåíèå „Îñèãóðèòåëåí
íàäçîð“ ñå çàëè÷àâàò.

§ 14. Ñúçäàâà ñå ÷ë. 17à:
„×ë. 17à. Ïåíñèîííîîñèãóðèòåëíèòå äðóæåñòâà

ïðåäñòàâÿò â Êîìèñèÿòà çà ôèíàíñîâ íàäçîð,
íàðè÷àíà ïî-íàòàòúê „êîìèñèÿòà“, ïðèëàãàíàòà
ñ÷åòîâîäíà ïîëèòèêà îò ñúîòâåòíîòî äðóæåñòâî è
óïðàâëÿâàíèòå îò íåãî ôîíäîâå çà äîïúëíèòåëíî
ïåíñèîííî îñèãóðÿâàíå. Ïðè ïðîìÿíà â
ïðåäñòàâåíàòà ñ÷åòîâîäíà ïîëèòèêà, äðóæåñòâàòà
ÿ ïðåäñòàâÿò â êîìèñèÿòà â 7-äíåâåí ñðîê îò
óòâúðæäàâàíåòî £ ïî ñúîòâåòíèÿ ðåä.“

§ 15. Â ÷ë. 23 ñå ïðàâÿò ñëåäíèòå èçìåíåíèÿ è
äîïúëíåíèÿ:

1. Â àë. 1  äóìèòå „óïðàâëåíèå „Îñèãóðèòåëåí
íàäçîð“ íà Êîìèñèÿòà çà ôèíàíñîâ íàäçîð“ ñå
çàìåíÿò ñ „êîìèñèÿòà“, à äóìèòå „íà Êîìèñèÿòà çà
ôèíàíñîâ íàäçîð, ðúêîâîäåù óïðàâëåíèå
„Îñèãóðèòåëåí íàäçîð“ ñå çàëè÷àâàò.

2. Ñúçäàâàò  ñå íîâè àë. 2 è 3 :
„(2) Çàåäíî ñúñ ñïðàâêàòà ïî àë. 1 ïåíñèîííî-

îñèãóðèòåëíèòå äðóæåñòâà ïðåäñòàâÿò èçõîäíèòå
âåëè÷èíè çà èç÷èñëåíèå íà öåíàòà íà íîâîïðèäîáèòà
öåííà êíèãà, îöåíÿâàíà ïî åäèí îò ìåòîäèòå ïî ÷ë.

17, àë. 3, ò. 3, è îáîñíîâêà íà èçáîðà íà âñÿêà
âåëè÷èíà.

(3) Èíôîðìàöèÿòà ïî àë. 2 ñå ïðåäñòàâÿ è ïðè
âñÿêà ïðîìÿíà â èçõîäíèòå âåëè÷èíè.“

2. Äîñåãàøíàòà àë. 2 ñòàâà àë. 4 è â íåÿ äóìèòå
„óïðàâëåíèå „Îñèãóðèòåëåí íàäçîð“ íà Êîìèñèÿòà
çà ôèíàíñîâ íàäçîð“ ñå çàìåíÿò ñ „êîìèñèÿòà“, à
äóìèòå „íà Êîìèñèÿòà çà ôèíàíñîâ íàäçîð,
ðúêîâîäåù óïðàâëåíèå „Îñèãóðèòåëåí íàäçîð“ ñå
çàëè÷àâàò.

§ 16. Â ÷ë. 30 íàâñÿêúäå äóìèòå „íà Êîìèñèÿòà
çà ôèíàíñîâ íàäçîð, ðúêîâîäåù óïðàâëåíèå
„Îñèãóðèòåëåí íàäçîð“ ñå çàëè÷àâàò.

§ 17. Â § 1 îò äîïúëíèòåëíàòà ðàçïîðåäáà ñå
ïðàâÿò ñëåäíèòå èçìåíåíèÿ è äîïúëíåíèÿ:

1. Òî÷êè 1, 2 è 3 ñå îòìåíÿò.
2. Äîñåãàøíèòå ò. 4 è 5 ñòàâàò ñúîòâåòíî ò. 1 è 2.
3. Ñúçäàâàò ñå íîâè ò. 3, 4 è 5:
„3. „Ïðàâà“ ñà ïðàâà ïî ñìèñúëà íà § 1, ò. 3 îò

äîïúëíèòåëíèòå ðàçïîðåäáè êúì Çàêîíà çà
ïóáëè÷íîòî ïðåäëàãàíå íà öåííè êíèæà.”

4. „Íåòíà öåíà“ å öåíàòà, êîÿòî ñå ïîëó÷àâà,
êàòî îò áðóòíàòà öåíà ñå èçâàäè íàòðóïàíàòà ëèõâà.

5. „Áðóòíà öåíà“ å öåíàòà, êîÿòî âêëþ÷âà
íàòðóïàíàòà ëèõâà.

Ïðåõîäíè è çàêëþ÷èòåëíè ðàçïîðåäáè
§ 18.  Â åäíîìåñå÷åí ñðîê îò âëèçàíå â ñèëà

íà  íàðåäáàòà ïåíñèîííîîñèãóðèòåëíèòå äðóæåñòâà
ïðåäñòàâÿò â Êîìèñèÿòà çà ôèíàíñîâ íàäçîð
ïðèëàãàíàòà ïðåç 2005 ã. ñ÷åòîâîäíà ïîëèòèêà îò
äðóæåñòâîòî è óïðàâëÿâàíèòå îò íåãî ôîíäîâå çà
äîïúëíèòåëíî ïåíñèîííî îñèãóðÿâàíå.

§ 19. Ïåíñèîííîîñèãóðèòåëíèòå äðóæåñòâà
ïðèâåæäàò ïðàâèëàòà ïî ÷ë. 17 â ñúîòâåòñòâèå ñ
ðàçïîðåäáèòå íà òàçè íàðåäáà è ãè ïðåäñòàâÿò çà
îäîáðåíèå îò çàìåñòíèê-ïðåäñåäàòåëÿ, ðúêîâîäåù
óïðàâëåíèå „Îñèãóðèòåëåí íàäçîð“, â 7-äíåâåí ñðîê
îò óòâúðæäàâàíåòî èì îò óïðàâèòåëíèÿ îðãàí íà
äðóæåñòâîòî, íî íå ïî-êúñíî îò 1 ñåïòåìâðè  2005 ã.

§ 20. Ïåíñèîííîîñèãóðèòåëíèòå äðóæåñòâà
çàïî÷âàò äà îöåíÿâàò àêòèâèòå, â êîèòî ñà
èíâåñòèðàíè ñðåäñòâàòà íà ðåçåðâèòå ïî ÷ë. 192,
àë. 2, ÷ë. 193, àë. 8 è ÷ë. 213, àë. 2 îò Êîäåêñà çà
ñîöèàëíî îñèãóðÿâàíå, è àêòèâèòå è ïàñèâèòå íà
óïðàâëÿâàíèòå îò òÿõ ôîíäîâå çà äîïúëíèòåëíî
ïåíñèîííî îñèãóðÿâàíå ïî íà÷èíà è ðåäà, ïðåäâèäåíè
â òàçè íàðåäáà, îò 1 îêòîìâðè 2005 ã.

§ 21. Íàðåäáàòà ñå èçäàâà íà îñíîâàíèå ÷ë.
181 è ÷ë. 234, àë. 9 îò Êîäåêñà çà ñîöèàëíî
îñèãóðÿâàíå è å ïðèåòà ñ ðåøåíèå ¹ 38-Í îò
30.V².2005 ã. íà Êîìèñèÿòà çà ôèíàíñîâ íàäçîð.

Ïðåäñåäàòåë: Àï. Àïîñòîëîâ
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². ÐÅØÅÍÈß
ÍÀ ÊÎÌÈÑÈßÒÀ ÇÀ ÔÈÍÀÍÑÎÂ ÍÀÄÇÎÐ

¹ íà ðåøåíèåòî
è äàòà íà çàñåäàíèåòî

1. Ïîòâúðäè ïðîñïåêò çà âòîðè÷íî ïóáëè÷íî ïðåäëàãàíå íà:
• åìèñèÿ àêöèè, èçäàäåíè îò
ÅÓÐÐÎÒÅÐÐÀ ÁÚËÃÀÐÈß ÀÄ ÑÎÔÈß 435-ÏÄ/06.07.2005
è âïèñà åìèñèÿòà, êàêòî è äðóæåñòâîòî êàòî ïóáëè÷íî â ðåãèñòúðà ïî ÷ë. 30, àë. 1, ò. 3 ÇÊÔÍ

• åìèñèÿ îáåçïå÷åíè êîðïîðàòèâíè îáëèãàöèè, èçäàäåíè îò
ÒÅÕÍÎËÎÃÈ×ÅÍ ÖÅÍÒÚÐ –
ÈÍÑÒÈÒÓÒ ÏÎ ÌÈÊÐÎÅËÅÊÒÐÎÍÈÊÀ (ÒÖ-ÈÌÅ) ÅÀÄ ÑÎÔÈß 436-Å/06.07.2005
è  âïèñà åìèñèÿòà, êàêòî è äðóæåñòâîòî êàòî åìèòåíò â ðåãèñòúðà ïî ÷ë. 30, àë. 1, ò. 3 ÇÊÔÍ

• åìèñèÿ íåîáåçïå÷åíè êîðïîðàòèâíè îáëèãàöèè, èçäàäåíè îò
ÁÚËÃÀÐÎ-ÀÌÅÐÈÊÀÍÑÊÀ ÊÐÅÄÈÒÍÀ ÁÀÍÊÀ ÀÄ ÑÎÔÈß 449-Å/14.07.2005
è  âïèñà åìèñèÿòà â ðåãèñòúðà ïî ÷ë. 30, àë. 1, ò. 3 ÇÊÔÍ

2. Îòíå ïðàâîòî íà:
ÌÀÊËÅÐ - 2002 ÀÄ ÏËÎÂÄÈÂ 437-ÈÏ/06.07.2005
ÊÀÏÈÒÀË ÔÈÍÀÍÑ ÎÎÄ ÑÎÔÈß 450-ÈÏ/14.07.2005
çà èçâúðøâàíå íà ñäåëêè ñ öåííè êíèæà çà ñîáñòâåíà ñìåòêà, ïîåìàíå íà åìèñèè îò öåííè
êíèæà è çàåìàíå íà öåííè êíèæà ïðè óñëîâèÿ è ïî ðåä, îïðåäåëåíè ñ íàðåäáà

3. Èçäàäå:
• äîïúëíèòåëíî ðàçðåøåíèå íà
ÀÐÌÅÅÖ ÀÄ ÑÎÔÈß 438-ÎÇ/06.07.2005
çà èçâúðøâàíå íà äåéíîñò ïî ïðåçàñòðàõîâàíå ïî âñè÷êè 18 âèäà çàñòðàõîâêè ïî ò. 1 - 18 îò
ðàçäåë II, áóêâà „À“ íà ïðèëîæåíèå ¹ 1 êúì ÷ë. 6, àë. 2 îò Çàêîíà çà çàñòðàõîâàíåòî

• îäîáðåíèå íà îçäðàâèòåëíà ïðîãðàìà íà
ÌÀÊÊÀÏ ÁÐÎÊÅÐÑ ÀÄ ÑÎÔÈß 451-ÈÏ/14.07.2005

• ëèöåíç íà
ÀÄÂÀÍÑ ÒÅÐÀÔÎÍÄ ÀÄÑÈÖ ÑÎÔÈß 452-ÄÑÈÖ/14.07.2005
äà èçâúðøâà äåéíîñò êàòî äðóæåñòâî ñúñ ñïåöèàëíà èíâåñòèöèîííà öåë; ïîòâúðäè ïðîñïåêò
çà ïóáëè÷íî ïðåäëàãàíå íà àêöèè è âïèñà åìèñèÿòà â ðåãèñòúðà ïî ÷ë. 30, àë. 1, ò. 3 ÇÊÔÍ

ÓÄ ÒÈ ÁÈ ÀÉ ÀÑÅÒ ÌÅÍÈÄÆÌÚÍÒ ÅÀÄ ÑÎÔÈß 487-ÓÄ/29.07.2005
äà èçâúðøâà äåéíîñò êàòî óïðàâëÿâàùî äðóæåñòâî ñúãëàñíî ÷ë. 202, àë. 1 è 2 ÇÏÏÖÊ

• ëèöåíçèÿ íà
453-ÀÎ/14.07.2005
454-ÀÎ/14.07.2005

ÕÐÈÑÒÈÍÀ ÌÈÒÐÅÂÀ 
ÄÎ×ÊÎ ÁÎßÄÆÈÅÂ 
ÂÀËÅÍÒÈÍÀ ÈÂÀÍÎÂÀ 455-ÀÎ/14.07.2005
çà àêòþåð íà ïåíñèîííîîñèãóðèòåëíè äðóæåñòâà è íà óïðàâëÿâàíèòå îò òÿõ ôîíäîâå çà
äîïúëíèòåëíî ïåíñèîííî îñèãóðÿâàíå

• îêîí÷àòåëíà çàáðàíà çà ïóáëèêóâàíå íà òúðãîâîòî ïðåäëîæåíèå íà
ÒÓÐÈÑÒ ÒÐÚÑÒ ÅÎÎÄ ÑÎÔÈß
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 ÊÚÌ ÀÊÖÈÎÍÅÐÈÒÅ ÍÀ
ÈÍÒÅÐÒÐÅÂÚËÑÚÐÂÈÇ ÀÄ ÑÎÔÈß 456-ÒÏ/14.07.2005

• âðåìåííà çàáðàíà çà ïóáëèêóâàíå íà òúðãîâîòî ïðåäëîæåíèå íà
ßÉÖÀ È ÏÒÈÖÈ ÀÄ Ñ. ÄÎÍ×ÅÂÎ
ÊÚÌ ÀÊÖÈÎÍÅÐÈÒÅ ÍÀ
ßÉÖÀ È ÏÒÈÖÈ - ÇÎÐÀ ÀÄ Ñ. ÄÎÍ×ÅÂÎ 484-ÒÏ/29.07.2005

4. Âïèñà åìèñèÿ öåííè êíèæà â ðåãèñòúðà ïî ÷ë. 30, àë. 1, ò. 3 ÇÊÔÍ, èçäàäåíè îò:
ÈÍÒÅÐËÎÄÆÈÊ ÈÌÎÒÈ ÀÄ ÑÎÔÈß 465-Å/20.07.2005
ÏÐÀÉÌ ÏÐÎÏÚÐÒÈ ÁÃ ÀÄÑÈÖ ÑÎÔÈß 485-Å/29.07.2005
ÔÎÍÄ ÇÀ ÍÅÄÂÈÆÈÌÈ ÈÌÎÒÈ ÁÚËÃÀÐÈß ÀÄÑÈÖ ÑÎÔÈß 486-Å/29.07.2005

5. Ðàçãëåäà òúðãîâîòî ïðåäëîæåíèå çà çàêóïóâàíå íà àêöèè íà:
ÐÀÄÈÍÎ ÀÄ ÑÎÔÈß
ÊÚÌ ÀÊÖÈÎÍÅÐÈÒÅ ÍÀ
ÊÐÀÌÅÊÑ ÀÄ ÑÎÔÈß
ïóáëèêóâàíî 29.07.2005

6. Ïðåêðàòè îáðàçóâàíîòî àäìèíèñòðàòèâíî ïðîèçâîäñòâî çà îòíåìàíå íà èçäàäåíèÿ ëèöåíç
çà èçâúðøâàíå íà äåéíîñò êàòî èíâåñòèöèîíåí ïîñðåäíèê íà:
ÑÈÈ ÑÅÊÞÐÈÒÈÇ ÀÄ ÑÎÔÈß 483-ÈÏ/29.07.2005

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. Çàäúëæè ëèöàòà, óïðàâëÿâàùè è ïðåäñòàâëÿâàùè:
ÍÈÒÅÊÑ - 50 ÀÄ ÑÎÔÈß 433-ÏÄ/01.07.2005
äà ïðåäëîæàò íà èçâúíðåäíîòî ÎÑÀ íà äðóæåñòâîòî, êîåòî ùå ñå ïðîâåäå íà 02.07.2005 ã.,  äà
íå ïîäëàãà íà ãëàñóâàíå ò. 1 îò äíåâíèÿ ðåä

ÑËÚÍ×ÅÂÈ ËÚ×È ÀÄ ÏÐÎÂÀÄÈß 444-ÏÄ/11.07.2005
äà íàçíà÷àò äèðåêòîð çà âðúçêè ñ èíâåñòèòîðèòå íà îñíîâàíèå ÷ë. 116ã, àë. 1 ÇÏÏÖÊ

ÈÍÑÒÐÓÌÅÍÒÈ È ÈÇÄÅËÈß ÀÄ ÑÎÔÈß 447-ÏÄ/14.07.2005
448-ÏÄ/14.07.2005

äà ïðåäëîæàò íà ÎÑÀ íà äðóæåñòâîòî, êîåòî ùå ñå ïðîâåäå íà 22.07.2005 ã., äà íå ïîäëàãàò íà
ãëàñóâàíå ò. 3è 4 îò äíåâíèÿ ðåä

ÄÚÁ ÀÄ ÂÐÀÖÀ 461-ÏÄ/18.07.2005
äà ïðåäëîæàò íà ÎÑÀ íà äðóæåñòâîòî, êîåòî ùå ñå ïðîâåäå íà 26.07.2005 ã., äà íå ïîäëàãà íà
ãëàñóâàíå ò. 8 îò äíåâíèÿ ðåä

ÂÐÀÒÈÖÀ ÀÄ ÂÐÀÖÀ 466-ÏÄ/20.07.2005
äà ïðåäëîæàò íà èçâúíðåäíîòî ÎÑÀ íà äðóæåñòâîòî, êîåòî ùå ñå ïðîâåäå íà 03.08.2005 ã.,  äà
íå ïîäëàãà íà ãëàñóâàíå ò. 1 îò äíåâíèÿ ðåä

ÏÐÎÌÎÒÀ ÁÚËÃÀÐÈß ÀÄ ÑÎÔÈß 477-ÏÄ/26.07.2005
äà íå ïðåäïðèåìà íèêàêâè äåéñòâèÿ ïî ðàçïîðåæäàíå ñ ÄÌÀ íà äðóæåñòâîòî è äà íå ñúçäàâà
çàäúëæåíèÿ çà ïîñëåäíîòî äî ñâèêâàíåòî è ïðîâåæäàíåòî íà ðåäîâíî ãîäèøíî ÎÑÀ íà
äðóæåñòâîòî çà 2004 ã.; äà èíôîðìèðà îáùåñòâåíîñòòà çà ïîòåíöèàëíà îïàñíîñò îò
èçâúðøâàíå íà äåéíîñò, êîÿòî çàñòðàøàâà èíòåðåñèòå íà èíâåñòèòîðà â äðóæåñòâîòî

2. Îòïèñà îò ðåãèñòúðà ïî ÷ë. 30, àë. 1, ò. 3 ÇÊÔÍ
• êàòî ïóáëè÷íî äðóæåñòâî
ÍÅÂÅÍ ÀÄ ÅËÕÎÂÎ 434-ÏÄ/06.07.2005
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ÁÅÍÒÎÍÈÒ ÀÄ ÊÚÐÄÆÀËÈ 445-ÏÄ/12.07.2005
• åìèñèÿ îáëèãàöèè, èçäàäåíè îò
ÒÈ ÁÈ ÀÉ ÊÐÅÄÈÒ ÅÀÄ ÑÎÔÈß 478-Å/27.07.2005

3. Èçäàäå ðåøåíèå çà îäîáðåíèå íà:
• ïðîìÿíà â îáùèòå óñëîâèÿ, ïðèëîæèìè êúì äîãîâîðèòå ñ êëèåíòè, íà
ÌÀÊËÅÐ - 2002 ÀÄ ÏËÎÂÄÈÂ 439-ÈÏ/06.07.2005
ÊÀÏÈÒÀË ÔÈÍÀÍÑ ÎÎÄ ÑÎÔÈß 457-ÈÏ/14.07.2005

• ïðîìåíè â óñòàâà íà
ÎÁÁ ÁÀËÀÍÑÈÐÀÍ ÔÎÍÄ ÀÄ ÑÎÔÈß 446-ÈÄ/12.07.2005
ïðèåòè ñ ðåøåíèå íà ÎÑÀ, ïðîâåäåíî íà 16.06.2005 ã.

ÅËÀÍÀ ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ ÑÎÔÈß 481-ÓÄ/29.07.2005
äà ïðèäîáèå 46 íà ñòî îò êàïèòàëà íà
ÓÄ ÅËÀÍÀ ÔÎÍÄ ÌÅÍÈÄÆÌÚÍÒ ÀÄ

4. Îäîáðè ñïèñúê íà áàíêèòå, êîèòî ìîãàò äà áúäàò äåïîçèòàðè íà èíâåñòèöèîííè äðóæåñòâà
è äîãîâîðíè ôîíäîâå

464-ÁÄ/20.07.2005
5. 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“, áÿõà èçâúðøåíè ïðîâåðêè íà:

• ÅËÀÍÀ ÒÐÅÉÄÈÍÃ ÀÄ
• ÊÐÅÌÈÊÎÂÖÈ ÀÄ
• ÔÈÍÌÅÒÀËÑ ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ

ÓÏÐÀÂËÅÍÈÅ „ÇÀÑÒÐÀÕÎÂÀÒÅËÅÍ ÍÀÄÇÎÐ“

Çàìåñòíèê-ïðåäñåäàòåëÿò, ðúêîâîäåù óïðàâëåíèå „Çàñòðàõîâàòåëåí íàäçîð“:
1. Îòêàçà:
• äà îäîáðè
ÑÎÔÈÉÊÀ ÀÍÄÎÍÎÂÀ 
çà ÷ëåí íà ÍÑ íà
 ÞÏÈÒÅÐ ÀÄ ÑÎÔÈß 424-ÎÇ/01.07.2005

ÑÎÔÈß 482-ÎÇ/29.07.2005

ÃÅÍ×Î ÕÐÈÑÒÎÂ 
çà ÷ëåí íà ÍÑ íà
ÇÊ ÕÈËÄÚÍ ÀÄ

2. Îäîáðè:

428-ÆÇ/01.07.2005
429-ÆÇ/01.07.2005
430-ÆÇ/01.07.2005

• èçáîðà íà
ÐÓÌÅÍ ßÍ×ÅÂ
ÍÈÑÈÌ ÇÀÐÔÀÒÈ
ÖÂÅÒÅËÈÍÀ ÊÀÐÀÃÜÎÇÎÂÀ 
çà ÷ëåíîâå íà ÍÑ íà
ÇÀÄ ÁÓËÑÒÐÀÄ ÆÈÂÎÒ ÀÄ ÑÎÔÈß

ÑÎÔÈß 431-ÆÇ/01.07.2005

ÑÎÔÈß 432-ÆÇ/01.07.2005

ÑÎÔÈß 458-ÇÎÄ/15.07.2005

ÌÀÐÈÎ ÊÎÑÒÎÂ
çà ïðåäñåäàòåë íà ÓÑ è èçïúëíèòåëåí äèðåêòîð íà 
ÇÀÄ ÁÓËÑÒÐÀÄ ÆÈÂÎÒ ÀÄ

ÐÀÄÎÑËÀÂ ÃÅÐÃÎÂ
çà ÷ëåí íà ÓÑ íà
ÇÀÄ ÁÓËÑÒÐÀÄ ÆÈÂÎÒ ÀÄ

ÀËÅÊÑÀÍÄÚÐ ÌÀÍÎËÅÂ
çà ÷ëåí íà ÑÄ è èçïúëíèòåëåí äèðåêòîð íà 
ÁÓËÑÒÐÀÄ - ÇÄÐÀÂÍÎ ÎÑÈÃÓÐßÂÀÍÅ ÀÄ

ÐÎÑÅÍ ÍÀÖÅÂ
çà ÷ëåí íà ÑÄ íà
ÁÚËÃÀÐÑÊÀ ÀÃÅÍÖÈß ÇÀ ÅÊÑÏÎÐÒÍÎ ÇÀÑÒÐÀÕÎÂÀÍÅ ÅÀÄ ÑÎÔÈß 459-ÎÇ/15.07.2005
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467-ÎÇ/21.07.2005
468-ÎÇ/21.07.2005
469-ÎÇ/21.07.2005

ÑÎÔÈß

 ÃÅÎÐÃÈ ÀÁÀÄÆÈÅÂ 
ÀÒÀÍÀÑ ÒÈËÅÂ
ÒÎÄÎÐ ÃÅÍ×ÅÂ
çà ÷ëåíîâå íà ÍÑ íà
ÇÏÄ ÂÈÒÎØÀ ÀÄ

ÑÂÅÒËÀ ÍÅÑÒÎÐÎÂÀ - ÀÑÅÍÎÂÀ 
çà ÷ëåí íà ÓÑ íà
ÇÀÄ ÁÓËÑÒÐÀÄ ÆÈÂÎÒ ÑÎÔÈß 479-ÆÇ/28.07.2005

• îáðàçóâàíåòî îò
ÇÀÄ ÁÓËÑÒÐÀÄ ÆÈÂÎÒ ÑÎÔÈß 480-ÆÇ/28.07.2005
íà ðåçåðâ ïî çàñòðàõîâêè „Æèâîò“ îò ðàçäåë I íà ïðèëîæåíèå ¹ 1 êúì ÷ë. 6, àë. 2 îò Çàêîíà

çà çàñòðàõîâàíåòî

3. Èçäàäå ðàçðåøåíèå çà èçâúðøâàíå íà äåéíîñò êàòî çàñòðàõîâàòåëåí áðîêåð íà òåðèòîðèÿòà
íà Ðåïóáëèêà Áúëãàðèÿ íà:
ËÈÂÒÀÑ ÅÎÎÄ ÑÎÔÈß 460-ÇÁ/18.07.2005
ÈÑÒÐÓÌ ÃÐÓÏ ÀÄ ÑËÈÂÅÍ 470-ÇÁ/21.07.2005

ÓÏÐÀÂËÅÍÈÅ „ÎÑÈÃÓÐÈÒÅËÅÍ ÍÀÄÇÎÐ“

Çàìåñòíèê-ïðåäñåäàòåëÿò, ðúêîâîäåù óïðàâëåíèå „Îñèãóðèòåëåí íàäçîð“:
1. Äàäå çàäúëæèòåëíè ïðåäïèñàíèÿ íà:
ÏÎÊ ÄÑÊ ÐÎÄÈÍÀ ÀÄ ÑÎÔÈß 440-ÏÎÄ/07.07.2005

2. Îïðåäåëè ìèíèìàëíà äîõîäíîñò îò óïðàâëåíèå íà àêòèâèòå íà:
• óíèâåðñàëíèòå ïåíñèîííè ôîíäîâå çà ïðåäõîäíèÿ 24-ìåñå÷åí ïåðèîä îò 01.07.2003 ã. äî
30.06.2005 ã. â ðàçìåð íà 6,31 % íà ãîäèøíà áàçà

441-ÓÏÔ/07.07.2005

• ïðîôåñèîíàëíèòå ïåíñèîííè ôîíäîâå çà ïðåäõîäíèÿ 24-ìåñå÷åí ïåðèîä îò 01.07.2003 ã. äî
30.06.2005 ã. â ðàçìåð íà 6,34 % íà ãîäèøíà áàçà

442-ÏÏÔ/07.07.2005
3. Óòâúðäè íîâ îáðàçåö íà:
Ñïðàâêà çà èíâåñòèðàíå íà àêòèâèòå íà ïåíñèîííîîñèãóðèòåëíîòî äðóæåñòâî â àêöèè
(Ñïðàâêà 1.6-9)
è îòìåíè Ñïðàâêà çà èíâåñòèðàíå íà àêòèâèòå íà ïåíñèîííîîñèãóðèòåëíîòî äðóæåñòâî â
àêöèè íà åìèòåíòè, ïðèåòè çà òúðãîâèÿ íà ðåãóëèðàíè ïàçàðè íà öåííè êíèæà (Ñïðàâêà 1.6-
9), óòâúðäåíà ñ ðåøåíèå ¹ 420-ÏÎÄ îò 08.10.2003 ã. íà çàì.-ïðåäñåäàòåëÿ íà ÊÔÍ, ðúêîâîäåù
óïðàâëåíèå „Îñèãóðèòåëåí íàäçîð“

443-ÏÎÄ/08.07.2005
4. Ïðåäîñòàâè ñðîê íà:
ÄÇÈ - ÏÅÍÑÈÎÍÍÎ ÎÑÈÃÓÐßÂÀÍÅ ÀÄ ÑÎÔÈß
äî 15.08.2005 ã.  äà ïðèâåäå àêòèâèòå íà
ÄÇÈ – ÄÎÁÐÎÂÎËÅÍ ÏÅÍÑÈÎÍÅÍ ÔÎÍÄ 462-ÄÏÔ/19.07.2005
ÄÇÈ – ÏÐÎÔÅÑÈÎÍÀËÅÍ ÏÅÍÑÈÎÍÅÍ ÔÎÍÄ 463-ÏÏÔ/19.07.2005
â ñúîòâåòñòâèå ñ èçèñêâàíèÿòà íà ðàçïîðåäáàòà íà ÷ë. 178, àë. 8 ÊÑÎ

5. Îäîáðè èçìåíåíèÿ è äîïúëíåíèÿ â ïðàâèëíèöèòå çà îðãàíèçàöèÿòà è äåéíîñòòà íà:
ÄÇÈ – ÏÐÎÔÅÑÈÎÍÀËÅÍ ÏÅÍÑÈÎÍÅÍ ÔÎÍÄ 471-ÏÏÔ/21.07.2005
ÄÇÈ – ÓÍÈÂÅÐÑÀËÅÍ ÏÅÍÑÈÎÍÅÍ ÔÎÍÄ 472-ÓÏÔ/21.07.2005
ÄÇÈ – ÄÎÁÐÎÂÎËÅÍ ÏÅÍÑÈÎÍÅÍ ÔÎÍÄ 473-ÄÏÔ/21.07.2005
ïðèåòè ñ ðåøåíèÿ íà ÎÑÀ íà
ÄÇÈ – ÏÅÍÑÈÎÍÍÎ ÎÑÈÃÓÐßÂÀÍÅ ÀÄ ÑÎÔÈß
íà çàñåäàíèÿ, ïðîâåäåíè íà 25.03.2005 ã.  è íà 20.04.2005 ã.

ÏÐÎÔÅÑÈÎÍÀËÅÍ ÏÅÍÑÈÎÍÅÍ ÔÎÍÄ ÖÊÁ – ÑÈËÀ 474-ÏÏÔ/21.07.2005
ÓÍÈÂÅÐÑÀËÅÍ ÏÅÍÑÈÎÍÅÍ ÔÎÍÄ ÖÊÁ – ÑÈËÀ 475-ÓÏÔ/21.07.2005
ÄÎÁÐÎÂÎËÅÍ ÏÅÍÑÈÎÍÅÍ ÔÎÍÄ ÖÊÁ – ÑÈËÀ 476-ÄÏÔ/21.07.2005
ïðèåòè ñ ðåøåíèå íà ÎÑÀ íà
ÏÎÀÄ ÖÊÁ – ÑÈËÀ ÑÎÔÈß
íà çàñåäàíèå, ïðîâåäåíî íà 15.06.2005 ã. è ïðîäúëæåíî íà 23.06.2005 ã. è 13.07.2005 ã.
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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 ÁÔÁ - ÑÎÔÈß ÀÄ ÷ë. 15, àë. 1, ò. 5 è 6; àë. 2, ò. 4 è 6

á) âïèñàíè ïðîìåíè â îáñòîÿòåëñòâàòà
â ðåãèñòúðà íà èíâåñòèöèîííèòå ïîñðåäíèöè

ïî ïàðòèäàòà íà:
ÐÃ-03-0010 ÀÂÀË ÈÍ ÀÄ ÷ë. 16, àë. 1, ò.  4, ò. 11, áóêâà „ã“ è ò. 12, áóêâà „ã“
ÐÃ-03-0019 ÀÊÖÅÏÒ ÈÍÂÅÑÒ ÀÄ ÷ë. 16, àë. 1, ò. 5
ÐÃ-03-0195 ÁÀÍÊÀ ÄÑÊ ÅÀÄ ÷ë. 16, àë. 1, ò. 4 è 5
ÐÃ-03-0082 ÁÀÍÊÀ ÕÅÁÐÎÑ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 19
ÐÃ-03-0153 ÁÃ ÏÐÎÈÍÂÅÑÒ ÀÄ ÷ë. 16, àë.1, ò.4
ÐÃ-03-0006 ÁÅÒÀ ÊÎÐÏ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 5, 10, 11 è 21; ÷ë. 16, àë. 1, ò. 6
ÐÃ-03-0179 ÁÎÐÀ ÈÍÂÅÑÒ ÀÄ ÷ë. 16, àë. 1, ò. 5 è 15
ÐÃ-03-0092 ÁÏÁ ÀÄ ÷ë. 16, àë. 1, ò. 5
ÐÃ-03-0191 ÁÐÎÊÅÐÑ ÃÐÓÏ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 21
ÐÃ-03-0117 ÁÓËÈÍÂÅÑÒÌÚÍÒ ÀÄ ÷ë. 16, àë. 1, ò. 15
ÐÃ-03-0205 ÂÀÐ×ÅÂ ÔÈÍÀÍÑ ÅÎÎÄ ÷ë. 16, àë. 1, ò. 5
ÐÃ-03-0146 ÄÅËÒÀ ÑÒÎÊ ÀÄ ÷ë. 16, àë. 1, ò. 5
ÐÃ-03-0164 ÄÇÈ ÁÀÍÊ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 6 è 19; ÷ë. 16, àë. 1, ò. 15
ÐÃ-03-0004 ÅÂÐÎ-ÔÈÍÀÍÑ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 10, 11 è 21
ÐÃ-03-0113 ÅÂÐÎÁÀÍÊ ÀÄ ÷ë. 16, àë. 1, ò. 5
ÐÃ-03-0090 ÅÌÏÎÐÈÊÈ ÁÀÍÊ ÁÚËÃÀÐÈß ÅÀÄ ÷ë. 16, àë. 1, ò. 4
ÐÃ-03-0166 ÇÀÃÎÐÀ ÔÈÍÀÊÎÐÏ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 10, 11 è 21; ÷ë. 16, àë. 1, ò. 5 è 15
ÐÃ-03-0073 ÇËÀÒÅÍ ËÅÂ ÁÐÎÊÅÐÈ ÎÎÄ ÷ë. 16, àë. 1, ò. 4
ÐÃ-03-0181 ÊÀÏÈÒÀË ÈÍÆÅÍÅÐ ÏÐÎÅÊÒ ÎÎÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 10, 11 è 21
ÐÃ-03-0210 ÊÀÏÈÒÀË ÔÈÍÀÍÑ ÎÎÄ ÷ë. 16, àë. 1, ò. 14 è 17
ÐÃ-03-0132 ÊÅÏÈÒÚË ÌÀÐÊÅÒÑ ÀÄ ÷ë. 16, àë. 1, ò. 4 è 14
ÐÃ-03-0126 ÊÎÐÏÎÐÀÒÈÂÍÀ ÒÚÐÃÎÂÑÊÀ ÁÀÍÊÀ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 10 è 11
ÐÃ-03-0152 ÌÀÊÊÀÏ ÁÐÎÊÅÐÑ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 16; ÷ë. 16, àë. 1, ò. 2 è 5;

÷ë. 21, àë. 1, ò. 21
ÐÃ-03-0187 ÌÀÊËÅÐ 2002 ÀÄ ÷ë. 16, àë. 1, ò. 4, 14 è 17
ÐÃ-03-0075 ÌÅÆÄÓÍÀÐÎÄÍÀ ÁÀÍÊÀ ÇÀ ÒÚÐÃÎÂÈß È ÐÀÇÂÈÒÈÅ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 14, 18 è 27; ÷ë. 16, àë. 1, ò. 11,

áóêâà „â“ è ò. 12, áóêâà „â“
ÐÃ-03-0158 ÍÀÁÀ ÈÍÂÅÑÒÀÄ ÷ë. 16, àë. 1, ò. 4, ò. 11, áóêâà „ã“ è ò. 12, áóêâà „ã“
ÐÃ-03-0081 ÎÁÅÄÈÍÅÍÀ ÁÚËÃÀÐÑÊÀ ÁÀÍÊÀ ÀÄ ÷ë. 16, àë. 1, ò. 4, 5, ò. 11, áóêâà „ã“ è ò. 12, áóêâà „ã“
ÐÃ-03-0128 ÎÁÙÈÍÑÊÀ ÁÀÍÊÀ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 14 è 19; ÷ë. 16, àë. 1, ò. 14
ÐÃ-03-0036 ÏÎÏÓËßÐÍÀ ÊÀÑÀ - 95 ÀÄ ÷ë. 16, àë. 1, ò. 5
ÐÃ-03-0089 ÐÀÉÔÀÉÇÅÍÁÀÍÊ (ÁÚËÃÀÐÈß) ÅÀÄ ÷ë. 16, àë. 1, ò. 7
ÐÃ-03-0197 ÑÎÌÎÍÈ 2001 ÎÎÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 10, 11 è 21; ÷ë. 16, àë. 1, ò. 4
ÐÃ-03-0034 ÑÎÔÈß ÈÍÂÅÑÒ ÁÐÎÊÅÐÈÄÆ ÀÄ ÷ë. 16, àë. 1, ò. 5, 14 è 17
ÐÃ-03-0157 ÑÎÔÈß ÈÍÒÅÐÍÅØÚÍÚË ÑÅÊÞÐÈÒÈÇ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 10 è 11; ÷ë. 16, àë. 1, ò. 4 è 5
ÐÃ-03-0115 ÑÒÀÒÓÑ ÈÍÂÅÑÒ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 10, 11, 16 è 21
ÐÃ-03-0136 ÒÁ ÀËÈÀÍÖ ÁÚËÃÀÐÈß  ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 5, 6, 16 è 18; ÷ë. 16, àë. 1, ò. 5
ÐÃ-03-0103 ÒÁ ÒÎÊÓÄÀ ÁÀÍÊ ÀÄ ÷ë. 16, àë. 1, ò. 11, áóêâà „á“, ò. 12, áóêâà „á“ è ò. 13
ÐÃ-03-0083 ÒÁ ÞÍÈÎÍÁÀÍÊ ÀÄ ÷ë. 16, àë. 1, ò. 15
ÐÃ-03-0203 ÒÈ ÁÈ ÀÉ ÈÍÂÅÑÒ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 10, 11 è 21
ÐÃ-03-0192 ÒÚÐÃÎÂÑÊÀ ÁÀÍÊÀ Ä ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 16
ÐÃ-03-0160 ÔÀÊÒÎÐÈ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò . 21
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ÐÃ-03-0001 ÔÐÎÍÒÈÅÐ ÔÈÍÀÍÑÈ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 1, 6, 10, 11 è 21
ÐÃ-03-0105 ÖÅÍÒÐÀËÍÀ ÊÎÎÏÅÐÀÒÈÂÍÀ ÁÀÍÊÀ ÀÄ ÷ë. 16, àë. 1, ò. 5
ÐÃ-03-0141 ÞÃ ÌÀÐÊÅÒ ÀÄ ÷ë. 16, àë. 1, ò. 5
ÐÃ-03-0088 ÞÍÈÒÈ ÈÍÂÅÑÒ 99 ÀÄ ÷ë. 16, àë. 1, ò. 5 è 7

â) âïèñàíè ïðîìåíè â îáñòîÿòåëñòâàòà
â ðåãèñòúðà íà èíâåñòèöèîííèòå äðóæåñòâà

ïî ïàðòèäàòà íà:
ÐÃ-04-0002 ÈÄ ÇËÀÒÅÍ ËÅÂ ÀÄ ÷ë. 18, ò. 6; ÷ë. 22, àë. 1, ò. 13
ÐÃ-04-0004 ÈÄ ÈÍÄÓÑÒÐÈÀËÅÍ ÔÎÍÄ ÀÄ ÷ë. 22, àë. 1, ò. 7
ÐÃ-04-0008 ÈÄ ÅËÀÍÀ ÅÂÐÎÔÎÍÄ ÀÄ ÷ë. 18, ò. 6; ÷ë. 22, àë. 1, ò. 19
ÐÃ-04-0009 ÈÄ ÒÈ ÁÈ ÀÉ ÅÂÐÎÁÎÍÄÀÄ ÷ë. 18, ò. 6; ÷ë. 22, àë. 1, ò. 13 è 19
ÐÃ-04-0010 ÈÄ ÀÄÂÀÍÑ ÈÍÂÅÑÒ ÀÄ ÷ë. 22, àë. 1, ò. 13 è 19
ÐÃ-04-0013 ÈÄ ÊÄ ÏÅËÈÊÀÍ ÀÄ ÷ë. 22, àë. 1, ò. 13
ÐÃ-04-0014 ÈÄ ÎÁÁ ÁÀËÀÍÑÈÐÀÍ ÔÎÍÄ ÀÄ ÷ë. 22, àë. 1, ò. 7 è 13
ÐÃ-04-0006 ÈÄ ÍÀÄÅÆÄÀ ÀÄ ÷ë. 22, àë. 1, ò. 13
ÐÃ-04-0011 ÈÄ ÊÀÏÌÀÍ ÊÀÏÈÒÀË ÀÄ ÷ë. 22, àë. 1, ò. 19

ã) âïèñàíè ïðîìåíè â îáñòîÿòåëñòâàòà
â ðåãèñòúðà íà ïóáëè÷íèòå äðóæåñòâà è äðóãè åìèòåíòè íà öåííè êíèæà

ïî ïàðòèäàòà íà:
ÐÃ-05-1200 ÀÄÂÀÍÑ-ÒÅÐÐÀÔÎÍÄ ÀÄÑÈÖ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 1-18, 21-22; ÷ë. 17, àë. 1, ò. 1 è  8;

àë. 3, ò. 12; àë. 5, ò. 1-4; ÷ë. 18, ò. 1, 6, 12 è 14
ÐÃ-05-1185 ÀÊÒÈÂ ÏÐÎÏÚÐÒÈÑ ÀÄÑÈÖ ÷ë. 17, àë. 1, ò. 4; àë. 3, ò. 5 è 6; ÷ë. 18, ò. 6
ÐÃ-05-0433 ÀÊÓÌÏËÀÑÒ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 4 è 6
ÐÃ-05-0046 ÀËÁÅÍÀ ÈÍÂÅÑÒ ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 16
ÐÃ-05-0466 ÀËÊÎÌÅÒ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 6
ÐÃ-05-1123 ÀËÌÀ ÒÓÐ ÁÃ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 1, ò. 2
ÐÃ-05-0636 ÀËÔÀ ÓÓÄ ÁÚËÃÀÐÈß ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 6
ÐÃ-05-0852 ÀÍÒÈÊÎÐÎÇÀ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 1, ò. 5
ÐÃ-05-0047 ÀÐÌÅÉÑÊÈ ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 6 è ò. 4
ÐÃ-05-0013 ÀÐÎÌÀ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 4, 5è 6
ÐÃ-05-0812 ÀÑÅÍÎÂÀ ÊÐÅÏÎÑÒ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 6 è ò. 4
ÐÃ-05-0585 ÀÓÒÎÁÎÕÅÌÈß ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò.  21; ÷ë. 17, àë. 1, ò. 2; ÷ë. 17,

àë. 3, ò. 4 è  6
ÐÃ-05-1173 ÁÅÍ×ÌÀÐÊ ÔÎÍÄ ÈÌÎÒÈ ÀÄÑÈÖ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 13
ÐÃ-05-0829 ÁÅÑÒÒÅÕÍÈÊÀ ÒÌ – ÐÀÄÎÌÈÐ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 16; ÷ë. 17, àë. 3, ò. 6
ÐÃ-05-1040 ÁÈÎÂÅÒ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 5 è 6
ÐÃ-05-0639 ÁÈÎÅÊÎ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 6 è ò. 4
ÐÃ-05-0230 ÁËÀÃÎÅÂÃÐÀÄ ÁÒ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 16
ÐÃ-05-0544 ÁÐÀÂÎ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 4 è 6
ÐÃ-05-0441 ÁÓÊÅÒ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 6
ÐÃ-05-0050 ÁÓËÃÀÐ ×ÅÕ ÈÍÂÅÑÒ ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 6 è ò. 4
ÐÃ-05-1082 ÁÚËÃÀÐÎ-ÀÌÅÐÈÊÀÍÑÊÀ ÊÐÅÄÈÒÍÀ ÁÀÍÊÀ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 1, ò. 5
ÐÃ-05-1049 ÁÚËÃÀÐÑÊÀ ÇÀÕÀÐ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 6
ÐÃ-05-1086 ÁÚËÃÀÐÑÊÀ ÏÎÙÅÍÑÊÀ ÁÀÍÊÀ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 1, ò. 2
ÐÃ-05-0814 ÁÚËÃÀÐÑÊÀ ÐÎÇÀ - ÑÅÂÀÑÒÎÏÎËÈÑ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 10 è  21; ÷ë. 24, àë. 1
ÐÃ-05-1113 ÁÚËÃÀÐÑÊÀ ÒÅËÅÊÎÌÓÍÈÊÀÖÈÎÍÍÀ ÊÎÌÏÀÍÈß ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 11, 16 è 21; ÷ë. 17, àë. 1, ò. 2 è 5
ÐÃ-05-0013 ÁÚËÃÀÐÑÊÀ ÕÎËÄÈÍÃÎÂÀ ÊÎÌÏÀÍÈß ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 4 è 5 è 6
ÐÃ-05-0053 ÁÚËÃÀÐÑÊÈ ÒÐÀÍÑÏÎÐÒÅÍ ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 8, 16 è 21; ÷ë. 17, àë. 3, ò. 2, 4 è 6
ÐÃ-05-0061 ÂÅËÁÚÆÄ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 16
ÐÃ-05-0367 ÂÅËÏÀ - 91 ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 4 è 6
ÐÃ-05-0309 ÂÈÒÀÏÐÎÒ ÑËÀÂßÍÎÂÎ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 4, 5, 16, 17, 21
ÐÃ-05-1043 ÃÐÀÍÄÕÎÒÅË ÂÀÐÍÀ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 1, ò. 5; àë. 3, ò. 4, 5 è 6
ÐÃ-05-0573 ÃÐÀÍÄÕÎÒÅË ÂÅËÈÊÎ ÒÚÐÍÎÂÎ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 5 è 6
ÐÃ-05-0277 ÄÅÑÏÐÅÄ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 4 è 6
ÐÃ-05-0769 ÄÅÒÑÊÈ ÑÂßÒ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 1, ò. 5; àë. 3, ò. 14
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ÐÃ-05-1105 ÄÇÈ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 4 è 6
ÐÃ-05-1127 ÄÇÈ ÁÀÍÊ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 6 è 18; ÷ë. 17, àë. 3, ò. 2, 4 è 6
ÐÃ-05-1177 ÅÂÐÎËÈÇÈÍÃ ÅÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 5 è 21
ÐÃ-05-1067 ÅÇÒÓÐ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 4 è 6
ÐÃ-05-0056 ÅÊÈÏ – 98 ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 4 è 6
ÐÃ-05-0057 ÅÊÎÈÍÂÅÑÒ ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 16
ÐÃ-05-0513 ÅÊÎÒÀÁ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 16
ÐÃ-05-0659 ÅÊÎÔÈËÒÚÐ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 4 è 6
ÐÃ-05-1194 ÅËÀÍÀ ÔÎÍÄ ÇÀ ÇÅÌÅÄÅËÑÊÀ ÇÅÌß ÀÄÑÈÖ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 13
ÐÃ-05-0330 ÅËÅÊÒÐÎÀÏÀÐÀÒÓÐÅÍ ÇÀÂÎÄ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 16 è 18; ÷ë. 17, àë. 1, ò. 2
ÐÃ-05-0253 ÅËÅÊÒÐÎÌÅÒÀË ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 4 è 6
ÐÃ-05-0132 ÅËÅÊÒÐÎÍÈÊÀ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 8 è 21
ÐÃ-05-0336 ÅËÕÈÌ ÈÑÊÐÀ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 4 è ò. 6
ÐÃ-05-0040 ÅÌ ÄÆÈ ÅËÈÒ ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 1, 16 è 21; ÷ë. 17, àë. 3, ò. 4, 5 è 6
ÐÃ-05-1099 ÅÍÅÐÃÎÐÅÌÎÍÒ ÁÎÁÎÂÄÎË ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 5 è 6
ÐÃ-05-1098 ÅÍÅÐÃÎÐÅÌÎÍÒ ÐÓÑÅ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 4, 5 è 6
ÐÃ-05-1101 ÅÍÅÐÃÎÐÅÌÎÍÒ ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 4 è 6
ÐÃ-05-1191 ÅÓÐÎÒÅÐÐÀ ÁÚËÃÀÐÈß ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 1; ÷ë. 18, ò. 3 è 12
ÐÃ-05-0606 ÇÀÂÀÐÚ×ÍÈ ÌÀØÈÍÈ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 19
ÐÃ-05-0190 ÇÀÂÎÄ ÇÀ ØËÈÔÎÂÚ×ÍÈ ÌÀØÈÍÈ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 6
ÐÃ-05-0590 ÇÀÂÎÄÑÊÈ ÑÒÐÎÅÆÈ ÏÅÐÍÈÊ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 4 è ò. 6
ÐÃ-05-0838 ÇÀÕÀÐÍÈ ÇÀÂÎÄÈ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 1, ò. 2
ÐÃ-05-0652 ÇÈÍÎ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 16 è 18
ÐÃ-05-1045 ÇËÀÒÍÈ ÏßÑÚÖÈ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 4 è 6
ÐÃ-05-0119 ÇÌÌ ÌÅÒÀËÈÊ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 16 è 17
ÐÃ-05-1129 ÇÏÀÄ ÁÓËÑÒÐÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 2
ÐÃ-05-1178 È ÀÐ ÄÆÈ ÊÀÏÈÒÀË-1 ÀÄÑÈÖ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 13
ÐÃ-05-0801 ÈÇÃÐÅÂ 66 ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 6
ÐÃ-05-0060 ÈÇÎÒÑÅÐÂÈÇ ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 6
ÐÃ-05-1159 ÈÍÂÅÑÒÎÐ.ÁÃ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 6
ÐÃ-05-0061 ÈÍÄÓÑÒÐÈÀËÅÍ ÊÀÏÈÒÀË ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 5 è 21
ÐÃ-05-0062 ÈÍÄÓÑÒÐÈÀËÅÍ ÕÎËÄÈÍÃ ÁÚËÃÀÐÈß ÀÄ ÷ë. 17, àë. 1, ò. 2
ÐÃ-05-0100 ÈÍÄÓÑÒÐÈÀËÍÀ ÕÎËÄÈÍÃÎÂÀ ÊÎÌÏÀÍÈß ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 6
ÐÃ-05-0638 ÈÍÑÒÈÒÓÒ ÏÎ ÖÅËÓËÎÇÀ È ÕÀÐÒÈß ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 4, 5 è 6
ÐÃ-05-0624 ÈÍÑÒÐÓÌÅÍÒÈ È ÈÇÄÅËÈß ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 10 è 23; ÷ë. 17, àë. 3, ò. 6
ÐÃ-05-1171 ÈÍÒÅÐËÎÄÆÈÊ ÈÌÎÒÈ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 5 è 6
ÐÃ-05-1180 ÈÍÒÅÐËÎÄÆÈÊ ËÈÇÈÍÃ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 1, ò. 1 è 2; àë. 3, ò. 6; ÷ë. 18, ò. 1, 6 è 12
ÐÃ-05-0211 ÈÍÒÅÐÒÐÅÂÚË ÑÚÐÂÈÑ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 16, 17 è 21; ÷ë. 21, àë. 1, ò. 8
ÐÃ-05-0530 ÊÀËÈÀÊÐÀ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 1, ò. 7
ÐÃ-05-1121 ÊÀÏÈÒÀË ÄÈÐÅÊÒ -1 ÀÄÑÈÖ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 21
ÐÃ-05-0690 ÊÀÏÈÒÀÍ ÄßÄÎ ÍÈÊÎËÀ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 4 è 6
ÐÃ-05-0064 ÊÎÌÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 16 è 18
ÐÃ-05-0089 ÊÎÍÒÈÍÅÍÒÀË ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 4 è 6
ÐÃ-05-0903 ÊÎÐÀÄÎ ÁÚËÃÀÐÈß  ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 6
ÐÃ-05-0806 ÊÎÑÒÅÍÅÖ ÕÕÈ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 4, 5 è 6
ÐÃ-05-0546 ÊÐÀÌÅÊÑ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 4, 5 è 6; ÷ë. 21, àë. 1, ò. 7 è 11
ÐÃ-05-0355 ÊÐÅÌÈÊÎÂÖÈ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 1, ò. 2; àë. 3, ò. 2
ÐÃ-05-0389 ÊÐÅÏÅÆÍÈ ÈÇÄÅËÈß ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 4 è 6
ÐÃ-05-0154 ÊÞÑÒÅÍÄÈËÑÊÈ ÈÍÄÓÑÒÐÈÀËÅÍ ÏÀÐÊ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 4 è 6
ÐÃ-05-0174 ËÎÂÅ×ÒÓÐÑ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 2
ÐÃ-05-0737 ËÎÒÎÑ  ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 16
ÐÃ-05-0864 ËÓÊÎÉË ÍÅÔÒÎÕÈÌ ÁÓÐÃÀÑ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 1, ò. 5; àë. 3, ò. 14
ÐÃ-05-0143 ËÚÂ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 6
ÐÃ-05-0601 Ì+Ñ ÕÈÄÐÀÂËÈÊ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 19
ÐÃ-05-0364 ÌÀÍÅÓËÀ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 6
ÐÃ-05-0501 ÌÅÄÈÊÀ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 21; ÷ë. 17, àë. 3, ò. 4
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ÐÃ-05-0065 ÌÅË ÈÍÂÅÑÒ ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 4, 5, 16, 17, 21
ÐÃ-05-0335 ÌÅÒÀËÎÊÅÐÀÌÈÊÀ - È ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 2
ÐÃ-05-0218 ÌÅÒÈÇÈ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 16
ÐÃ-05-0161 ÌÈÇÈß – 96 ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 4 è 6
ÐÃ-05-0718 ÌÎÍÎËÈÒ ÑÒÈË ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 4 è 6; ÷ë. 21, àë. 1, ò. 9 è 10
ÐÃ-05-0669 ÌÎÑÒÑÒÐÎÉ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 1, ò. 2
ÐÃ-05-0069 ÍÀÏÐÅÄÚÊ ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 21
ÐÃ-05-0020 ÍÀØ ÄÎÌ ÁÚËÃÀÐÈß ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 4, 5 è 6
ÐÃ-05-0863 ÍÅÂÅÍ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 1, ò. 5
ÐÃ-05-0837 ÍÅÇÀÂÈÑÈÌÎÑÒ 40 ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 6
ÐÃ-05-0651 ÍÅÎÕÈÌ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 4, 5 è 6
ÐÃ-05-0024 ÍÈÊÎÒÈÀÍÀ ÁÒ ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 1, ò. 2; àë. 3, ò. 4 è 6
ÐÃ-05-0165 ÍÈÒÅÊÑ – 50 ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 23; ÷ë. 17, àë. 3, ò. 6
ÐÃ-05-0755 ÍÎÂÎÒÅË ÏËÎÂÄÈÂ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 2
ÐÃ-05-0661 ÍÎÍÂÎÒÅÊÑ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 2
ÐÃ-05-0001 ÎÁÅÄÈÍÅÍÀ ÁÚËÃÀÐÑÊÀ ÁÀÍÊÀ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 1, ò. 5
ÐÃ-05-0717 ÎÏÒÅËÀ - ÎÏÒÈ×ÍÈ ÒÅÕÍÎËÎÃÈÈ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 2
ÐÃ-05-0543 ÎÐÃÀÕÈÌ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 16; ÷ë. 17, àë. 1, ò. 2
ÐÃ-05-0295 ÎÐÈÃÈÍÀË ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 6
ÐÃ-05-1087 ÏÀÉÍÈÚÐ ÔÎÍÄÎÂÅ ÷ë. 18, ò. 6
ÐÃ-05-0883 ÏÀÌÏÎÐÎÂÎ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 4 è 6
ÐÃ-05-1112 ÏÀÐÀÕÎÄÑÒÂÎ ÁÚËÃÀÐÑÊÈ ÌÎÐÑÊÈ ÔËÎÒ ÅÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 6
ÐÃ-05-1196 ÏÀÐÊ ÀÄÑÈÖ ÷ë. 18, ò. 11
ÐÃ-05-0414 ÏÈÐÈÍÕÀÐÒ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 4 è 6
ÐÃ-05-0805 ÏÎËÈÃÐÀÔÈß ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 6
ÐÃ-05-0034 ÏÎËÈÌÅÐÈ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 4, 5 è 6
ÐÃ-05-0858 ÏÎËßÍÈÖÀ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 4 è 6
ÐÃ-05-1122 ÏÐÀÉÌ ÏÐÎÏÚÐÒÈ ÁÃ ÀÄÑÈÖ ÷ë. 14, àë.  1, ò. 10 è 11; ÷ë. 17, àë. 3, ò. 13;

÷ë. 18, ò. 12 è 13
ÐÃ-05-1107 ÏÐÎÌÎÒÀ ÁÚËÃÀÐÈß ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 23; ÷ë. 17, àë. 1, ò. 2
ÐÃ-05-1091 ÏÐÎÓ×ÂÀÍÅ È ÄÎÁÈÂ ÍÀ ÍÅÔÒ È ÃÀÇ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 2
ÐÃ-05-0407 ÏÒÈÖÅÂÚÄÑÒÂÎ ËÎÌÖÈ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 4, 5, 15, 16, 17, 18 è 21
ÐÃ-05-0075 ÏÚËÄÈÍ ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 4 è 6
ÐÃ-05-0126 ÏÚÐÂÎÌÀÉ ÁÒ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 2
ÐÃ-05-1125 ÐÀÉÔÀÉÇÅÍÁÀÍÊ (ÁÚËÃÀÐÈß) ÅÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 16 è 18; ÷ë. 17, àë. 1, ò. 2
ÐÃ-05-0077 ÐÅÏÓÁËÈÊÀ ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 4 è 6
ÐÃ-05-0731 ÐÅÖÈÊËÈÐÀÙÎ ÏÐÅÄÏÐÈßÒÈÅ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 6
ÐÃ-05-0029 ÐÈÂÈÅÐÀ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 4 è 6
ÐÃ-05-0704 ÐÈËÀ ÁÎÐÎÂÅÖ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1,  ò. 16 è 18
ÐÃ-05-0819 ÐÈËÑÊÈ ËÅÍ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 2
ÐÃ-05-0042 ÐÎÄÈÍÀ ÒÓÐÈÑÒ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 5 è 6
ÐÃ-05-0910 ÐÎÇÀÕÈÌ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 4 è 6
ÐÃ-05-0080 ÐÓÅÍ ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 4 è 6
ÐÃ-05-1096 ÑÂÈÍÅÂÚÄÑÒÂÎ ÑÒÀÌÁÎËÎÂÎ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 4, 5, 15, 16, 17, 18 è 21
ÐÃ-05-1096 ÑÂÈÍÅÊÎÌÏËÅÊÑ ÍÈÊÎËÎÂÎ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 16 è 21; ÷ë. 17, àë. 3, ò. 4 è 6
ÐÃ-05-0091 ÑÅÂÅÐÊÎÎÏ ÃÚÌÇÀ ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 16
ÐÃ-05-0700 ÑÅÐÄÈÊÎÌ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1,  ò. 16; ÷ë. 17, àë. 3, ò. 6
ÐÃ-05-0083 ÑÈËÀ ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 5 è 6
ÐÃ-05-0073 ÑÈÍÅÐÃÎÍ ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 5
ÐÃ-05-0247 ÑÈÐÌÀ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 6
ÐÃ-05-0403 ÑËÈÂÍÈÖÀ 1968 ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 6
ÐÃ-05-0319 ÑËÚÍÖÅ ÑÒÀÐÀ ÇÀÃÎÐÀ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 1, ò. 2; àë. 3, ò. 2, 4 è 6
ÐÃ-05-0845 ÑËÚÍ×ÅÂ ÁÐßÃ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 2 è 4
ÐÃ-05-1053 ÑËÚÍ×ÅÂÈ ËÚ×È ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 23
ÐÃ-05-0684 ÑÎÔÀÐÌÀ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 1, ò. 2; àë. 3, ò. 4
ÐÃ-05-0782 ÑÎÔÈß ÌÅË ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 4 è 6
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ÐÃ-05-1103 ÑÎÔÈß ÔÈËÌ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 26
ÐÃ-05-0808 ÑÎÔÈß ÕÎÒÅË ÁÀËÊÀÍ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 2, 5 è 6
ÐÃ-05-0151 ÑÏÀÐÊÈ ÅËÒÎÑ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 6
ÐÃ-05-0724 ÑÒÎÌÀÍÀ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 18 è 27
ÐÃ-05-0002 ÑÒÎÏÀÍÑÊÀ È ÈÍÂÅÑÒÈÖÈÎÍÍÀ ÁÀÍÊÀ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 4, 5 è 6; ÷ë. 18, ò. 1 è 12
ÐÃ-05-1070 ÑÒÐÎÈÒÅËÍÀ ÌÅÕÀÍÈÇÀÖÈß 2000 ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 4 è 6
ÐÃ-05-0019 ÑÒÐÎÉÈÍÂÅÑÒ ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 6
ÐÃ-05-0289 ÑÒÐÎÉÒÅÕÍÈÊÀ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 4 è 6
ÐÃ-05-1192 ÑÒÚÐÄÆÀÍ ÀÊÓÀÔÀÐÌÑ ÁÚËÃÀÐÈß ÀÄ ÷ë. 17, àë. 1, ò. 1; ÷ë. 18, ò. 1, 11 è 12
ÐÃ-05-0012 ÒÁ ÖÊÁ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 4 è 6
ÐÃ-05-0373 ÒÅÕÀÐÒ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 28
ÐÃ-05-1195 ÒÅÕÍÎËÎÃÈ×ÅÍ ÖÅÍÒÚÐ – ÈÍÑÒÈÒÓÒ ÏÎ

ÌÈÊÐÎÅËÅÊÒÐÎÍÈÊÀ (ÒÖ-ÈÌÅ) EÀÄ ÷ë. 17, àë. 1, ò. 1; ÷ë. 18, ò. 1 è 12
ÐÃ-05-1097 ÒÅÖ ÌÀÐÈÖÀ 3 ÀÄ ÷ë. 14, àë. 2
ÐÃ-05-1104 ÒÈ ÁÈ ÀÉ ÊÐÅÄÈÒ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 1, ò. 5; ÷ë. 19, àë. 3, áóêâà „â“
ÐÃ-05-0820 ÒÐÀÊÈÉÑÊÈ ÏÀÌÓÊ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 4 è 6
ÐÃ-05-0134 ÒÐÀÊÈÉÑÊÎ ÏÈÂÎ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 6
ÐÃ-05-1187 ÓÅÁ ÌÅÄÈß ÃÐÓÏ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 2
ÐÃ-05-0045 ÔÀÂÎÐÈÒ ÕÎËÄ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 2
ÐÃ-05-1184 ÔÎÍÄ ÇÀ ÍÅÄÂÈÆÈÌÈ ÈÌÎÒÈ ÁÚËÃÀÐÈß ÀÄÑÈÖ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 16 è 18; ÷ë. 18, ò. 12 è 13
ÐÃ-05-0092 ÔÑ ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 6
ÐÃ-05-0110 ÕÀÄ ÀÊÁ ÊÎÐÏÎÐÀÖÈß ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 4 è 6
ÐÃ-05-0506 ÕÀÑÊÎÂÎ - ÁÒ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 16; ÷ë. 17, àë. 3, ò. 2
ÐÃ-05-0170 ÕÈÄÐÎÅËÅÌÅÍÒÈ È ÑÈÑÒÅÌÈ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 1 è 21
ÐÃ-05-0017 ÕÎËÄÈÍÃ ÂÀÐÍÀ À ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 21
ÐÃ-05-0105 ÕÎËÄÈÍÃ ÊÎÎÏ ÞÃ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 15, 16, 18 è 21; ÷ë. 17, àë. 1, ò. 2
ÐÃ-05-0106 ÕÎËÄÈÍÃ ÍÎÂ ÂÅÊ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 4 è 6
ÐÃ-05-0032 ÕÎËÄÈÍÃ ÑÂÅÒÀ ÑÎÔÈß ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 16
ÐÃ-05-0109 ÕÎËÄÈÍÃ ÖÅÍÒÚÐ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 6
ÐÃ-05-0086 ÕÎËÄÈÍÃÎÂÎ ÄÐÓÆÅÑÒÂÎ ÄÓÍÀÂ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 1, ò. 2; àë. 3, ò. 4 è 6
ÐÃ-05-0113 ÕÎËÄÈÍÃÎÂÎ ÄÐÓÆÅÑÒÂÎ ÏÚÒÈÙÀ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 4 è 6
ÐÃ-05-0123 ØÓÌÅÍ  ÁÒ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 2
ÐÃ-05-0111 ÞÒÅÊÑ ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 23; ÷ë. 17, àë. 3, ò. 6
ÐÃ-05-0338 ßÂÎÐ ÀÄ ÷ë. 17, àë. 3, ò. 6
ÐÃ-05-0779 ßÉÖÀ È ÏÒÈÖÈ - ÇÎÐÀ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 10; ÷ë. 21, àë. 1, ò. 6, 10 è 11

• Óâåäîìëåíèÿ çà ïðîìÿíà íà äèðåêòîðà çà âðúçêè ñ èíâåñòèòîðèòå
ÐÃ-05-1113 ÁÒÊ ÀÄ
ÐÃ-05-0573 ÃÐÀÍÄÕÎÒÅË ÂÅËÈÊÎ ÒÚÐÍÎÂÎ ÀÄ

ÐÃ-05-0145 ËÚÂ ÀÄ

ÐÃ-05-1053 ÑËÚÍ×ÅÂÈ ËÚ×È ÀÄ

äîïúëíåíèå: òåë.: 94-94-949; e-mail: ir@btc.bg 
Ãèíêà Èëèåâà
òåë: 062/633-903; ôàêñ: 062/633-973;
e-mail: office@gh-vt.com.
Áëàãîâåñòà Èâàíîâà
òåë.: 066/ 801-216
çà êîíòàêòè òåëåôîí, ôàêñ è å-mail:
0518/50-52; 0518/50-51; s_luchi.bg@abv.bg

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
÷ë. 24, àë. 1, ò. 1 è 2
÷ë. 24, àë. 1, ò. 3
÷ë. 24, àë. 1, ò. 3
÷ë. 24, àë. 1, ò. 3

ÐÃ-06-0053 ÁÎÐßÍÀ ÀÍÒÎÂÀ
ÐÃ-06-0542 ÃÅÎÐÃÈ ÈÂÀÍÎÂ
ÐÃ-06-0290 ÄÅÑÈÑËÀÂÀ ÉÎÐÄÀÍÎÂÀ 
ÐÃ-06-0832 ÅËÈÑÀÂÅÒÀ ÀÐÑÅÍÈÅÂÀ 
ÐÃ-06-0750 ÈÂÀÉËÎ ÄÈÌÈÒÐÎÂ
ÐÃ-06-0774 ÈÂÀÉËÎ ÒÎËÅÂ
ÐÃ-06-0786 ÈËÈÀÍ ËÀÍÃÀÐÎÂ ÷ë. 24, àë. 1, ò. 3
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÷ë. 24, àë. 1, ò. 3
÷ë. 24, àë. 1, ò. 3
÷ë. 24, àë. 1, ò. 3
÷ë. 24, àë. 1, ò. 3
÷ë. 24, àë. 1, ò. 1, 2 è 3
÷ë. 24, àë. 1, ò. 3
÷ë. 24, àë. 1, ò. 3
÷ë. 24, àë. 1, ò. 3
÷ë. 24, àë. 1, ò. 3

ÐÃ-06-0367 ÈËÈÀÍ ËÀÍÃÀÐÎÂ
ÐÃ-06-0844 ÍÈÊÎËÀÉ ÄÎÁÐÓÄÆÀÍÑÊÈ 
ÐÃ-06-0861 ÍÈÍÀ ÍÈÊÎËÎÂÀ
ÐÃ-06-0860 ÐÀÄÎÑÂÅÒÀ ÉÎÐÄÀÍÎÂÀ 
ÐÃ-06-0888 ÒÀÒßÍÀ ÃÅÎÐÃÈÅÂÀ
ÐÃ-06-0846 ÒÅÎÄÎÐÀ ÄÀÑÊÀËÎÂÀ
ÐÃ-06-0777 ÒÈÕÎÌÈÐ  ÃÀÍÅÂ
ÐÃ-06-0130 ÂÀËÅÍÒÈÍ ÊÎÑÒÀÄÈÍÎÂ
ÐÃ-06-0318 ÏËÀÌÅÍ ÄÈ×ÅÂ
ÐÃ-06-0873 ÕÐÈÑÒÎ ÒÅÐÇÈÅÂ ÷ë. 24, àë. 1, ò. 3

å) âïèñàíè ïðîìåíè â îáñòîÿòåëñòâàòà
â ðåãèñòúðà íà óïðàâëÿâàùèòå äðóæåñòâà

ïî ïàðòèäàòà íà:
ÐÃ-08-0001 ÓÄ ÇËÀÒÅÍ ËÅÂ ÊÀÏÈÒÀË ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 14, 16 è 18
ÐÃ-08-0003 ÓÄ ÒÈ ÁÈ ÀÉ ÀÑÅÒ ÌÅÍÈÄÆÌÚÍÒ ÅÀÄ  ÷ë. 23, ò. 1, 8 è 9
ÐÃ-08-0011 ÓÄ ÁÅÍ×ÌÀÐÊ ÀÑÅÒ ÌÅÍÈÄÆÌÚÍÒ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 3-18 è 21; ÷ë. 23, ò. 6 è 7
ÐÃ-08-0010 ÓÄ ÑÅÍÒÈÍÅË ÀÑÅÒ ÌÅÍÈÄÆÌÚÍÒ ÀÄ ÷ë. 14, àë. 1, ò. 10 è 11

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

Ãîäèøíè îò÷åòè çà 2004 ã.

ÐÃ-05-0674 ÁÓËÅÑ ÀÄ (â ëèêâèäàöèÿ)
ÐÃ-05-0327 ÅÍÅÐÃÎÊÀÁÅË ÀÄ (â íåñúñòîÿòåëíîñò)
ÐÃ-05-0193 ÈÑÏÅÐÈÕ ÁÒ ÀÄ
ÐÃ-05-0218 ÌÅÒÈÇÈ ÀÄ
ÐÃ-05-0264 ÑÎÔÈß ÁÒ ÀÄ
ÐÃ-05-0019 ÑÒÐÎÉÈÍÂÅÑÒ ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ
ÐÃ-05-0668 ÕÈÌÊÎ ÀÄ (â íåñúñòîÿòåëíîñò)
ÐÃ-05-0109 ÕÎËÄÈÍÃ ÖÅÍÒÚÐ ÀÄ
ÐÃ-05-0123 ØÓÌÅÍ - ÁÒ ÀÄ

Êîíñîëèäèðàíè
ãîäèøíè îò÷åòè çà 2004 ã.

ÐÃ-05-0465 ÀËÁÅÍÀ ÀÄ
ÐÃ-05-0180 ÁÓËÃÀÐÒÀÁÀÊ ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ
ÐÃ-05-1113 ÁÚËÃÀÐÑÊÀ ÒÅËÅÊÎÌÓÍÈÊÀÖÈÎÍÍÀ

ÊÎÌÏÀÍÈß ÀÄ
ÐÃ-05-1105 ÄÇÈ ÀÄ
ÐÃ-05-0686 ÅËÌÀ ÀÄ
ÐÃ-05-0040 ÅÌ ÄÆÈ ÅËÈÒ ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ
ÐÃ-05-1101 ÅÍÅÐÃÎÐÅÌÎÍÒ ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ
ÐÃ-05-0119 ÇÌÌ ÌÅÒÀËÈÊ ÀÄ
ÐÃ-05-0062 ÈÍÄÓÑÒÐÈÀËÅÍ ÕÎËÄÈÍÃ ÁÚËÃÀÐÈß ÀÄ
ÐÃ-05-1111 ÊÀÎËÈÍ ÀÄ
ÐÃ-05-0101 ÊÎÌÏÀÍÈß ÇÀ ÒÅÕÍÎËÎÃÈÈ È

ÈÍÎÂÀÖÈÈ ÑÚÅÄÈÍÅÍÈÅ ÀÄ
ÐÃ-05-0065 ÌÅË ÈÍÂÅÑÒ ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ
ÐÃ-05-1091 ÏÐÎÓ×ÂÀÍÅ È ÄÎÁÈÂ ÍÀ ÍÅÔÒ È ÃÀÇ ÀÄ
ÐÃ-05-0075 ÏÚËÄÈÍ ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ
ÐÃ-05-0870 ÑÂ. ÑÂ. ÊÎÍÑÒÀÍÒÈÍ È ÅËÅÍÀ ÀÄ
ÐÃ-05-0083 ÑÈËÀ ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ

ÐÃ-05-0073 ÑÈÍÅÐÃÎÍ ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ
ÐÃ-05-0122 ÑÊËÀÄÎÂÀ ÒÅÕÍÈÊÀ ÀÄ
ÐÃ-05-0587 ÑËÚÍ×ÅÂ ÄÅÍ ÀÄ
ÐÃ-05-1168 ÒÁ ÏÐÎÊÐÅÄÈÒ ÁÀÍÊ
ÐÃ-05-0110 ÕÀÄ ÀÊÁ ÊÎÐÏÎÐÀÖÈß ÀÄ
ÐÃ-05-0017 ÕÎËÄÈÍÃ ÂÀÐÍÀ À ÀÄ
ÐÃ-05-0109 ÕÎËÄÈÍÃ ÖÅÍÒÚÐ ÀÄ
ÐÃ-05-0113 ÕÎËÄÈÍÃÎÂÎ ÄÐÓÆÅÑÒÂÎ ÏÚÒÈÙÀ ÀÄ

Îò÷åòè çà ² òðèìåñå÷èå íà 2005 ã.

ÐÃ-05-1053 ÑËÚÍ×ÅÂÈ ËÚ×È ÀÄ

Îò÷åòè çà ²² 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-05-0636 ÀËÔÀ ÓÓÄ ÁÚËÃÀÐÈß ÀÄ
ÐÃ-05-0380 ÁÀËÊÀÍÊÀÐ ÇÀÐß ÀÄ
ÐÃ-05-0703 ÁÀËÊÀÍÊÀÐ ÐÅÊÎÐÄ ÀÄ
ÐÃ-05-1040 ÁÈÎÂÅÒ ÀÄ
ÐÃ-05-0043 ÁÓËÂÅÑÒÀ ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ
ÐÃ-05-0346 ÁÚËÃÀËÐÈß -29 ÀÄ
ÐÃ-05-1086 ÁÚËÃÀÐÑÊÀ ÏÎÙÅÍÑÊÀ ÁÀÍÊÀ ÀÄ
ÐÃ-05-0577 ÁÚËÃÀÐÑÊÀ ÐÎÇÀ ÀÄ
ÐÃ-05-0814 ÁÚËÃÀÐÑÊÀ ÐÎÇÀ ÑÅÂÒÎÏÎËÈÑ ÀÄ
ÐÃ-05-0013 ÁÚËÃÀÐÑÊÀ ÕÎËÄÈÍÃÎÂÀ ÊÎÌÏÀÍÈßÀÄ
ÐÃ-05-0053 ÁÚËÃÀÐÑÊÈ ÒÐÀÍÑÏÎÐÒÅÍ ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ
ÐÃ-05-0536 ÂÀÏÖÀÐÎÂ ÀÄ
ÐÃ-05-0175 ÂÈÍÇÀÂÎÄ ÀÄ
ÐÃ-05-0579 ÂÈÏÎÌ ÀÄ
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ÐÃ-05-0309 ÂÈÒÀÏÐÎÒ ÑËÀÂßÍÎÂÎ ÀÄ
ÐÃ-05-0591 ÂÐÀÒÈÖÀ ÀÄ
ÐÃ-05-0321 ÃÀÌÀÊÀÁÅË ÀÄ
ÐÃ-05-0862 ÃÅÐÈËÀ ÀÄ
ÐÃ-05-0573 ÃÐÀÍÄÕÎÒÅË Â. ÒÚÐÍÎÂÎ ÀÄ
ÐÃ-05-0238 ÄÅÊÎÒÅÊÑ ÀÄ
ÐÃ-05-0277 ÄÅÑÏÐÅÄ ÀÄ
ÐÃ-05-0736 ÄÆÅÐÌÀÍ ÀÄ
ÐÃ-05-1105 ÄÇÈ ÀÄ
ÐÃ-05-0493 ÄÎÁÐÎÒÈÖÀ ÁÑÊ ÀÄ
ÐÃ-05-0095 ÄÎÁÐÓÄÆÀ ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ
ÐÃ-05-0055 ÄÎÂÅÐÈÅ ÎÁÅÄÈÍÅÍ ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ
ÐÃ-05-1137 ÄÎÌÈÍÀÍÒ ÔÈÍÀÍÑ ÀÄ
ÐÃ-05-0411 ÄÐÓÆÁÀ ÀÄ
ÐÃ-05-1067 ÅÇÒÓÐ ÀÄ
ÐÃ-05-0056 ÅÊÈÏ 98 ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ
ÐÃ-05-0057 ÅÊÎÈÍÂÅÑÒ ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ
ÐÃ-05-0659 ÅÊÎÔÈËÒÚÐ ÀÄ
ÐÃ-05-0330 ÅËÅÊÒÐÎÀÏÀÐÀÒÓÐÅÍ ÇÀÂÎÄ ÀÄ
ÐÃ-05-0253 ÅËÅÊÒÐÎÌÅÒÀË ÀÄ
ÐÃ-05-0132 ÅËÅÊÒÐÎÍÈÊÀ ÀÄ
ÐÃ-05-0275 ÅËÏÐÎÌ ÇÅÌ ÀÄ
ÐÃ-05-0336 ÅËÕÈÌ – ÈÑÊÐÀ ÀÄ
ÐÃ-05-0644 ÅÌÊÀ ÀÄ
ÐÃ-05-1099 ÅÍÅÐÃÎÐÅÌÎÍÒ ÁÎÁÎÂÄÎË ÀÄ
ÐÃ-05-1098 ÅÍÅÐÃÎÐÅÌÎÍÒ ÐÓÑÅ ÀÄ
ÐÃ-05-0896 ÅÑÒÅÐ ÈÍÂÅÑÒÌÚÍÒ ÀÄ
ÐÃ-05-0037 ÇÅÍÈÒ ÀÃÐÎÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ
ÐÃ-05-0652 ÇÈÍÎ ÀÄ
ÐÃ-05-0489 ÇÌÌ ÑËÈÂÅÍ ÀÄ
ÐÃ-05-0801 ÈÇÃÐÅÂ – 66 ÀÄ
ÐÃ-05-0061 ÈÍÄÓÑÒÐÈÀËÅÍ ÊÀÏÈÒÀË ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ
ÐÃ-05-0100 ÈÍÄÓÑÒÐÈÀËÍÀ ÕÎËÄÈÍÃÎÂÀ

ÊÎÌÏÀÍÈß ÀÄ
ÐÃ-05-0915 ÈÍÑÒÈÒÓÒ ÇÀ ÌÅÒÀËÎÐÅÆÅÑÒÈ

ÌÀØÈÍÈ È ÈÍÑÒÐÓÌÅÍÒÈ ÀÄ
ÐÃ-05-0638 ÈÍÑÒÈÒÓÒ ÏÎ ÖÅËÓËÎÇÀ È ÕÀÐÒÈß ÀÄ
ÐÃ-05-0211 ÈÍÒÅÐÒÐÀÂÚËÑÚÐÂÈÇ ÀÄ
ÐÃ-05-0767 ÊÀÓ×ÓÊ ÀÄ
ÐÃ-05-0695 ÊÈÒÊÀ ÀÄ (â íåñúñòîÿòåëíîñò)
ÐÃ-05-0064 ÊÎÌÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ
ÐÃ-05-0069 ÊÎÍÒÈÍÅÍÒÀË ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ
ÐÃ-05-0164 ÊÎÐÀÁÎÐÅÌÎÍÒÅÍ ÇÀÂÎÄ ÎÄÅÑÎÑ ÀÄ
ÐÃ-05-0903 ÊÎÐÀÄÎ – ÁÚËÃÀÐÈß ÀÄ
ÐÃ-05-0806 ÊÎÑÒÅÍÅÖ ÕÕÈ ÀÄ
ÐÃ-05-0470 ÊÎÒËÎÑÒÐÎÅÍÅ ÀÄ
ÐÃ-05-0546 ÊÐÀÌÅÊÑ ÀÄ
ÐÃ-05-0389 ÊÐÅÏÅÆÍÈ ÈÇÄÅËÈß ÀÄ
ÐÃ-05-0154 ÊÞÑÒÅÍÄÈËÑÊÈ ÈÍÄÓÑÒÐÈÀËÅÍ ÏÀÐÊÀÄ
ÐÃ-05-0601 Ì+Ñ ÕÈÄÐÀÂËÈÊ ÀÄ
ÐÃ-05-0217 ÌÀÐÈÖÀÒÅÊÑ ÀÄ
ÐÃ-05-0714 ÌÀØÑÒÐÎÉ ÀÄ
ÐÃ-05-0501 ÌÅÄÈÊÀ ÀÄ
ÐÃ-05-0065 ÌÅË ÈÍÂÅÑÒ ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ
ÐÃ-05-0406 ÌÅÑÎÊÎÌÁÈÍÀÒ ÁÓÐÃÀÑ ÀÄ
ÐÃ-05-0574 ÌÅÑÎÊÎÌÁÈÍÀÒ ÊÀÇÀÍËÚÊ ÀÄ

ÐÃ-05-0317 ÌÅÒÀËÈÊ ÀÄ
ÐÃ-05-0335 ÌÅÒÀËÎÊÅÐÀÌÈÊÀ – È ÀÄ
ÐÃ-05-1090 ÌÅÒÐÎÍ ÀÄ
ÐÃ-05-0718 ÌÎÍÎËÈÒ ÑÒÈË ÀÄ
ÐÃ-05-0020 ÍÀØ ÄÎÌ ÁÚËÃÀÐÈß ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ
ÐÃ-05-0837 ÍÅÇÀÂÈÑÈÌÎÑÒ – 40 ÀÄ
ÐÃ-05-0651 ÍÅÎÕÈÌ ÀÄ
ÐÃ-05-0165 ÍÈÒÅÊÑ – 50 ÀÄ
ÐÃ-05-0661 ÍÎÍÂÎÒÅÊÑ ÀÄ
ÐÃ-05-1169 ÎÁÙÈÍÀ ÄÎÁÐÈ×
ÐÃ-05-0717 ÎÏÒÅËÀ – ÎÏÒÈ×ÍÈ ÒÅÕÍÎËÎÃÈÈ ÀÄ
ÐÃ-05-0543 ÎÐÃÀÕÈÌ ÀÄ
ÐÃ-05-0295 ÎÐÈÃÈÍÀË ÀÄ
ÐÃ-05-0150 ÏÀÇÀÐÄÆÈÊ ÁÒ ÀÄ
ÐÃ-05-1114 ÏÀÐÀÕÎÄÑÒÂÎ ÁÚËÃÀÐÑÊÎ ÐÅ×ÍÎ

ÏËÀÂÀÍÅ ÀÄ
ÐÃ-05-0282 ÏÅÒÐÎË ÀÄ
ÐÃ-05-0632 ÏÅÙÎÐÅÌÎÍÒ ÀÄ
ÐÃ-05-0415 ÏÈØÅÙÈ ÌÀØÈÍÈ ÀÄ
ÐÃ-05-0181 ÏËÅÂÅÍ ÁÓËÃÀÐÒÀÁÀÊ ÀÄ
ÐÃ-05-0223 ÏËÎÂÄÈÂ – ÞÐÈÈ ÃÀÃÀÐÈÍ ÁÒ ÀÄ
ÐÃ-05-0805 ÏÎËÈÃÐÀÔÈß ÀÄ
ÐÃ-05-0034 ÏÎËÈÌÅÐÈ ÀÄ
ÐÃ-05-0371 ÏÐÅÐÀÁÎÒÂÀÙÈ ÒÅÕÍÎËÎÃÈÈ ÀÄ
ÐÃ-05-1091 ÏÐÎÓ×ÂÀÍÅ È ÄÎÁÈÂ ÍÀ ÍÅÔÒ È ÃÀÇ ÀÄ
ÐÃ-05-0406 ÏÒÈÖÅÂÚÄÑÒÂÎ ËÎÌÖÈ ÀÄ
ÐÃ-05-0675 ÏÚËÄÈÍ ÅÐ ÀÄ
ÐÃ-05-1125 ÐÀÉÔÀÉÇÅÍÁÀÍÊ /ÁÚËÃÀÐÈß/ ÅÀÄ
ÐÃ-05-0688 ÐÅÇÅÐÂÍÈ ×ÀÑÒÈ ÀÄ
ÐÃ-05-0535 ÐÅÊÎÐÄ ÀÄ
ÐÃ-05-0077 ÐÅÏÓÁËÈÊÀ ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ
ÐÃ-05-0704 ÐÈËÀ ÁÎÐÎÂÅÖ ÀÄ
ÐÃ-05-0819 ÐÈËÑÊÈ ËÅÍ ÀÄ
ÐÃ-05-0080 ÐÓÅÍ ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ
ÐÃ-05-1175 ÐÓÍÎ ÊÀÇÀÍËÚÊ 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 ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ
ÐÃ-05-0798 ÑÅÂÊÎ ÀÄ
ÐÃ-05-0508 ÑÈÌÀÒ ÀÄ
ÐÃ-05-0247 ÑÈÐÌÀ ÀÄ
ÐÃ-05-0122 ÑÊËÀÄÎÂÀ ÒÅÕÍÈÊÀ ÀÄ
ÐÃ-05-0587 ÑËÚÍ×ÅÂ ÄÅÍ ÀÄ
ÐÃ-05-1053 ÑËÚÍ×ÅÂÈ ËÚ×È ÀÄ
ÐÃ-05-0711 ÑÌÏ ÁÓÕÎÂÎ ÀÄ
ÐÃ-05-0808 ÑÎÔÈß ÕÎÒÅË ÁÀËÊÀÍ ÀÄ
ÐÃ-05-0151 ÑÏÀÐÊÈ ÅËÒÎÑ ÀÄ
ÐÃ-05-0087 ÑÒÀÐÀ ÏËÀÍÈÍÀ ÕÎËÄ ÀÄ
ÐÃ-05-0289 ÑÒÐÎÉÒÅÕÍÈÊÀ ÀÄ
ÐÃ-05-1109 ÒÁ ÀËÈÀÍÖ ÁÚËÃÀÐÈß ÀÄ
ÐÃ-05-0842 ÒÄ ÊÍÅÇÈÌ ÀÄ
ÐÃ-05-0084 ÒÊ – ÕÎËÄ ÀÄ
ÐÃ-05-0214 ÒÐÀÊÈß ÏÀÏÈÐ ÀÄ
ÐÃ-05-1197 ÒÐÀÍÑÊÀÐÒ ÀÄ
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ÐÃ-05-0334 ÒÐÀÍÑÑÒÐÎÉ ÀÂÒÎÌÀÒÈÊÀ È
ÌÎÍÒÀÆÈ ÀÄ

ÐÃ-05-1187 ÓÅÁ ÌÅÄÈß ÃÐÓÏ ÀÄ
ÐÃ-05-0499 ÓÍÈÏÀÊ
ÐÃ-05-0176 ÔÀÇÀÍ ÀÄ
ÐÃ-05-0702 ÔÈËÒÅÊÑ ÀÄ
ÐÃ-05-0667 ÔÎÐÌÎÏËÀÑÒ ÀÄ
ÐÃ-05-0092 ÔÑ ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ
ÐÃ-05-0170 ÕÈÄÐÀÂËÈ×ÍÈ ÅËÅÌÅÍÒÈ

È ÑÈÑÒÅÌÈ ÀÄ
ÐÃ-05-0874 ÕÈÌÌÀØ ÀÄ
ÐÃ-05-1174 ÕÈÏÎÊÐÅÄÈÒ ÀÄ
ÐÃ-05-0017 ÕÎËÄÈÍÃ ÂÀÐÍÀ À ÀÄ
ÐÃ-05-0086 ÕÎËÄÈÍÃÎÂÎ ÄÐÓÆÅÑÒÂÎ ÄÓÍÀÂ ÀÄ
ÐÃ-05-0070 ×ÅÐÍÎÌÎÐÑÊÈ ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ
ÐÃ-05-0016 ×ÏÁ ÒÅÊÑÈÌ ÀÄ
ÐÃ-05-0111 ÞÒÅÊÑ ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ
ÐÃ-05-0476 ßÂÎÐ ÀÄ

ÐÃ-05-0338 ßÂÎÐ ÀÄ
ÐÃ-05-0779 ßÉÖÀ È ÏÒÈÖÈ ÇÎÐÀ ÀÄ
ÐÃ-05-1041 ßÌÁÎËÅÍ ÀÄ

Êîíñîëèäèðàí îò÷åò
çà ²² òðèìåñå÷èå íà 2005 ã.

ÐÃ-05-0587 ÑËÚÍ×ÅÂ ÄÅÍ ÀÄ

Òðèìåñå÷íè óâåäîìëåíèÿ çà ïðîèçâîäñòâàòà
ïî ëèêâèäàöèÿ è íåñúñòîÿòåëíîñò

ÐÃ-05-0784 ÁÅËÎÏÀË ÀÄ ÀÄ (â íåñúñòîÿòåëíîñò)
ÐÃ-05-0441 ÁÓÊÅÒ ÀÄ (â ëèêâèäàöèÿ)
ÐÃ-05-0674 ÁÓËÅÑ ÀÄ (â ëèêâèäàöèÿ)
ÐÃ-05-0421 ÈÍÒÅÐÈÎÐ ÀÄ (â íåñúñòîÿòåëíîñò)
ÐÃ-05-0079 ÐÎÄÍÀ ÇÅÌß ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ

(â íåñúñòîÿòåëíîñò)
ÐÃ-05-0668 ÕÈÌÊÎ ÀÄ (â íåñúñòîÿòåëíîñò)
ÐÃ-05-0196 ÖÈÏÐÈÍÓÑ ÀÄ (â íåñúñòîÿòåëíîñò)

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

ÀÑÅÍÎÂÃÐÀÄ ÁÒ ÀÄ
ÀÑÅÍÎÂÃÐÀÄ ÁÒ ÀÄ
ÅÊÎÒÀÁ ÀÄ
ÅÊÎÒÀÁ ÀÄ
ÇÈÍÎ ÀÄ
ÇÈÍÎ ÀÄ
ÇÈÍÎ ÀÄ
ÇÈÍÎ ÀÄ
ÈÍÒÅÐËÎÄÆÈÊ ÈÌÎÒÈ ÀÄ
ÈÍÒÅÐËÎÄÆÈÊ ËÈÇÈÍÃ ÀÄ
ËÎÒÎÑ ÀÄ
ËÎÒÎÑ ÀÄ
ÍÀØ ÄÎÌ – ÁÚËÃÀÐÈß ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ
ÏÎËÈÌÅÐÈ ÀÄ
ÑÅÂÅÐÊÎÎÏ – ÃÚÌÇÀ ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ
ÑÅÂÅÐÊÎÎÏ – ÃÚÌÇÀ ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ
ÑÈËÀ ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ
ÑÈËÀ ÕÎËÄÈÍÃ ÀÄ
ÑÎÔÈß ÔÈËÌ ÀÄ
ÓÍÈÏÀÊ ÀÄ
ÓÍÈÏÀÊ ÀÄ
ßÉÖÀ È ÏÒÈÖÈ ÇÎÐÀ ÀÄ
ßÉÖÀ È ÏÒÈÖÈ ÇÎÐÀ ÀÄ

ÃÎËÎÂÈÍ ÐÈÚË ÅÑÒÅÉÒÑ ÅÎÎÄ 
ÁÓÐÃÀÑÏÚÒÑÒÐÎÉ ÀÄ
ÑÎÔÈß ÑÈÒÈ ÒÐÅÉÄ ÅÎÎÄ
ÞÃ ÌÀÐÊÅÒ ÀÄ
ÒÎÄÎÐ ßÍÀÊÈÅÂ
ÐÓÑÈ ÌÀÍÎËÎÂ
ÅÒ ÂÅÐÒÈÊÀË -ÐÓÑÈ
ÒÀÍ×Î ÌÈÕÀÉËÎÂ
ÃÅÎÐÃÈÎÑ ÑÒÅÐßÍÎÏÓËÎÑ, ÃÚÐÖÈß 
ÃÅÎÐÃÈÎÑ ÑÒÅÐßÍÎÏÓËÎÑ, ÃÚÐÖÈß 
ÃÎËÎÂÈÍ ÐÈÚË ÈÑÒÅÉÒÑ ÅÎÎÄ
ÔÀÐÌÀ Ì ÀÄ
ÍÅÒÒÅË ÊÎÌ ÅÎÎÄ
ÁÚËÃÀÐÑÊÀ ÕÎËÄÈÍÃÎÂÀ ÊÎÌÏÀÍÈß ÀÄ 
ÏÐÎÔÈÒÅÊ ÅÍÒÅÐÏÐÀÉÇÈÑ ËÈÌÈÒÈÄ, ÊÈÏÚÐ 
ÐÅÉÍÕÀÌ ÁÚËÃÀÐÈß ÅÎÎÄ
ÑÒÎßÍ ÁÀÍÃÜÎÇÎÂ
ÑÒÎÉÊÎ ÍÅÉ×ÅÂ
ÄÀÌ ÌÀÄ ÎÎÄ
ÔÀÐÌÀ Ì ÀÄ
ÃÎËÎÂÈÍ ÐÈÚË ÈÑÒÅÉÒÑ ÅÎÎÄ
ÕÎËÄÈÍÃ ÊÎÎÏ-ÞÃ ÀÄ
ßÉÖÀ È ÏÒÈÖÈ ÀÄ


