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ÊÀÏÈÒÀËÎÏÎÊÐÈÂÀÙ
ÂÒÎÐÈ ÑÒÚËÁ

íà ïåíñèîííàòà ñèñòåìà, âú-
âåäåí ïðåç àïðèë 1999 ãîäèíà.
Äíåñ ïåíñèîííèòå îò÷èñëåíèÿ
íà ïî÷òè 13.3 ìëí. ïîëÿöè ñà
èíâåñòèðàíè îò íÿêîé îò ñú-
ùåñòâóâàùèòå 15 ïåíñèîííè
ôîíäà îò îòâîðåí òèï. È ìàêàð
÷å ñà ÷àñò îò äúðæàâíàòà ïåí-
ñèîííà ñèñòåìà, òå ñå óïðàâ-
ëÿâàò îò ÷àñòíè êîìïàíèè -
ôàêò, êîéòî ïîíÿêîãà ñúçäàâà
ïðîáëåìè êàê äà ñå êëàñèôè-
öèðàò òåçè ïåíñèîííè ôîíäî-
âå: êàòî ïóáëè÷íè èëè êàòî
÷àñòíè äðóæåñòâà.

Îò ãëåäíà òî÷êà íà ïðèðî-
äàòà íà ïåíñèîííèòå àêòèâè òå
áè òðÿáâàëî äà ñå ïðèåìàò çà
äúðæàâíè íå ñàìî çàðàäè ñïåñ-
òîâíèòå èì êîìïîíåíòè, íî è
çàùîòî íà ïðàêòèêà íå ñà ëèê-
âèäíè (÷ëåíîâåòå íà ñúîòâåò-
íèÿ ôîíä íå ìîãàò äà èçòåãëÿò
ïàðèòå ñè, ïðåäè äà äîñòèãíàò
îïðåäåëåíàòà îò çàêîíà âúç-
ðàñò çà ïåíñèîíèðàíå). Îò ãëåä-
íà òî÷êà íà ñîáñòâåíîñòòà îáà-
÷å ïåíñèîííèòå àêòèâè ñà ïðè-
òåæàíèå íà õîðà, êîèòî èìàò
ëè÷íè èíäèâèäóàëíè ïåíñèîí-
íè ñìåòêè â ñúîòâåòíèÿ ôîíä
îò îòâîðåí òèï è ïîëó÷àâàò
ðåãóëÿðíà èíôîðìàöèÿ çà íà-
ëè÷íîñòòà ïî òÿõ. Ïî âðåìå íà
ïåðèîäà íà àêóìóëèðàíå íà
ñðåäñòâàòà çà ïåíñèÿ íàòðó-
ïàíèòå àêòèâè â ïåíñèîííèòå
ôîíäîâå ìîãàò äà ñå íàñëåäÿ-
âàò â ñëó÷àé íà ñìúðò íà îñè-
ãóðåíîòî ëèöå. Ñúùî ïîëîâè-
íàòà îò íàëè÷íîñòòà ïî ñìåò-
êàòà ìîæå äà ñå ïðåõâúðëÿ íà
áèâøàòà ñúïðóãà èëè ñúïðóã
ñëåä ðàçâîä. Òî÷íî òîâà

×ÓÂÑÒÂÎ
ÇÀ �ÑÎÁÑÒÂÅÍÎÑÒ�

ñðåä îñèãóðåíèòå å åäèí îò
óñïåõèòå íà ðåôîðìàòà. Òî äà-
âà äîïúëíèòåëíà ñîöèàëíà
ïîäêðåïà íà êàïèòàëîïîêðè-
âàùèÿ ñòúëá, ïîâèøàâà ïîç-
íàíèåòî íà íàñåëåíèåòî çà
ñèñòåìàòà è ñúçäàâà ñèëåí
çàùèòåí ìåõàíèçúì ñðåùó ïî-
ëèòè÷åñêè ìàíèïóëàöèè.

Ïîâå÷åòî êîìïàíèè çà óï-
ðàâëåíèå íà ïåíñèîííèòå îò-
÷èñëåíèÿ ñà ñâúðçàíè ñ ìîùíè
çàñòðàõîâàòåëíè ôèðìè, ïðè-
ñúñòâàùè íà ïàçàðà â Ïîëøà.
Íàé-åäðèòå èãðà÷è ñà Ãðàæ-
äàíñêèÿò ñúþç (Commercial
Union), �Àé Åí Äæè Íàöèîíàëå
Íåäåðëàíäåí� (ING Nationale
Nederlanden) è �Ïè Çåò Þ Çëî-
òà Éåøéåí� (PZU Zlota Jesien) -
ôèðìà, êîÿòî å ñîáñòâåíîñò íà
íàé-ãîëåìèÿ ïîëñêè çàñòðàõî-
âàòåë. Êúì 29 þíè 2007-à �ãîëÿ-
ìàòà òðîéêà� å óïðàâëÿâàëà
63.6% îò ïàçàðíèòå àêòèâè èëè
ïî÷òè 88 ìëðä. çëîòè (23.3 ìëðä.
åâðî). Â íà÷àëîòî íà ðåôîðìà-
òà â ñòðàíàòà ñà ðàáîòèëè 21
îòâîðåíè ïåíñèîííè ôîíäà.
Äíåñ áðîÿò èì å ïàäíàë äî 15
è ñå î÷àêâàò îùå ñëèâàíèÿ è
ïîãëúùàíèÿ. Ïðåç ïîñëåäíèòå
íÿêîëêî ãîäèíè áèâøèÿò ïàçà-
ðåí íàäçîðíèê (KNUiFE) ñå

ÏÎËÑÊÀÒÀ ÏÅÍÑÈÎÍÍÀ ÑÈÑÒÅÌÀ
ÑÅ ÍÓÆÄÀÅ ÎÒ ÎÑÚÂÐÅÌÅÍßÂÀÍÅ

åíñèîííàòà ðåôîðìà â Ïîëøà îò 1999 ã. ïðîìåíè íà÷èíà
çà èç÷èñëåíèå íà ïåíñèèòå, ïîëó÷àâàíè ïî ðàçõîäîïîêðèâ-
íàòà ñèñòåìà. Ïðåäèøíàòà ôîðìóëà íà äåôèíèðàíè

ïåíñèîííè ïëàùàíèÿ áå çàìåíåíà ñ ïðèíöèïà çà óñëîâíîòî èì
îïðåäåëÿíå, êîéòî ñúçäàâà ïî-ñèëíà âðúçêà ìåæäó âíàñÿíèòå
îò÷èñëåíèÿ è ïîëó÷àâàíèòå ïåíñèè. Î÷àêâàøå ñå ïðåìàõâàíåòî
íà ïðåðàçïðåäåëèòåëíèòå åëåìåíòè äà ñúçäàäå ñòèìóëè çà
õîðàòà äà ó÷àñòâàò â ñèñòåìàòà. À òàâàíúò íà ïåíñèîííèòå
îò÷èñëåíèÿ (ðàâåí íà 30% îò ðàçìåðà íà ìåñå÷íèòå çàïëàòè
çà ñúîòâåòíàòà ãîäèíà) íàìàëÿâàøå óñåùàíåòî, ÷å òå ñà âèä
äàíúê è íàñúð÷àâàøå äîáðîâîëíèòå ïåíñèîííè âíîñêè.

Íà ïðàêòèêà îáà÷å îñíîâíèÿò îòëè÷èòåëåí áåëåã íà
ðåôîðìàòà áå

úì êðàÿ íà þíè 2007-à îáùèòå óïðàâëÿâàíè àêòèâè â
ñòðàíàòà ñà íàäõâúðëÿëè 138 ìëðä. çëîòè (ïî÷òè 37 ìëðä.
åâðî), êîåòî å íàä 13.2% îò ïîëñêèÿ ÁÂÏ çà 2006-à.

Àêòèâèòå íàðàñòâàò ñðàâíèòåëíî áúðçî áëàãîäàðåíèå íà
ïîñòîÿííèÿ ïîòîê îò çàäúëæèòåëíè ïåíñèîííè îò÷èñëåíèÿ
(âñå îùå îò òÿõ íå ñà ïëàùàíè ïåíñèè) è çàáåëåæèòåëíî
äîáðèòå èíâåñòèöèîííè ðåçóëòàòè. Íàïðèìåð îáùèÿò ðàçìåð
íà íàðàñòâàíå íà ïåíñèîííèòå ñïåñòÿâàíèÿ ïðåç ìèíàëàòà
ãîäèíà å áèë 30.5 ìëðä. çëîòè (áëèçî 8 ìëðä. åâðî), îò êîèòî
ïðåìèèòå ñà áèëè 16.2 ìëðä. çëîòè, à èíâåñòèöèîííèòå ïå÷àëáè
- 15.3 ìëðä. çëîòè. Ïðåç 2007-à ñå î÷àêâà óâåëè÷åíèåòî äà
äîñòèãíå 40 ìëðä. çëîòè (îêîëî 10 ìëðä. åâðî).

Ïðåç ïîñëåäíèòå ïåò ãîäèíè ïîëñêèÿò ïåíñèîíåí ïàçàð
ñå ðàäâà íà

ïðîòèâîïîñòàâÿøå êàòåãîðè÷-
íî íà êàêâèòî è äà áèëî îáåäè-
íåíèÿ. Çà ñúæàëåíèå è íåãîâè-
ÿò íàñëåäíèê - ìåñòíàòà Ñëóæ-
áà çà ôèíàíñîâ íàäçîð (KNF),
ñúçäàäåíà ïðåç 2006-à, íå å
ïðîìåíèëà îñîáåíî ìíåíèåòî
ñè ïî âúïðîñà.

Åäèí îò àðãóìåíòèòå â ïîë-
çà íà ñëèâàíèÿòà å èí-
òåðåñúò íà ïåíñèîíå-
ðèòå. ×àñòíèòå êîìïà-
íèè, êîèòî óïðàâëÿâàò
ïåíñèîííèòå ôîíäîâå
è ñå ãîòâÿò äà ñå îò-
òåãëÿò îò ïàçàðà, åäâà
ëè áèõà æåëàëè äà
ïðàâÿò çíà÷èòåëíè èí-
âåñòèöèè, çà äà ïî-
äîáðÿò êà÷åñòâîòî íà
óñëóãèòå è íà óïðàâ-
ëåíèåòî. À êàòî ñå èìà
è ïðåäâèä, ÷å áîëøèí-
ñòâîòî ÷ëåíîâå èçîá-
ùî íå ïðîó÷âàò àêòèâ-
íî ôèíàíñîâèòå ðåçóëòàòè íà
ñâîèòå ôîíäîâå, òî ñëèâàíèÿ-
òà áèõà ïîäîáðèëè òÿõíîòî ïî-
ëîæåíèå. Îò äðóãà ñòðàíà, íàä-
çîðúò �ãîíè� òðóäíèÿ áàëàíñ
ìåæäó ïîäîáðåíèåòî íà êîð-
ïîðàòèâíîòî óïðàâëåíèå è
ïðåäîòâðàòÿâàíåòî íà ïðåêà-
ëåíî âèñîêà ïàçàðíà êîíöåí-
òðàöèÿ. Ñàìàòà ïðèðîäà íà ñå-
ãàøíàòà ïåíñèîííà ïðàâíà
óðåäáà íà Ïîëøà, ðàçðàáîòå-
íà ïî îáðàçåö íà ñèñòåìàòà â
×èëè è ðàìêàòà çà îöåíêà íà
ôèíàíñîâèÿ ðåçóëòàò ïðåäïî-
ëàãà îëèãîïîëèÿ. Åäíî îò âúç-
ìîæíèòå ðåøåíèÿ íà òîâà ïðî-
òèâîðå÷èå å ñèëíà ðàçÿñíè-
òåëíà êàìïàíèÿ, êîÿòî äà ïî-
ìîãíå íà õîðàòà äà íàïðàâÿò
èíôîðìèðàí èçáîð è äà óâå-
ëè÷è êîíêóðåíöèÿòà ñðåä óï-
ðàâëÿâàùèòå äðóæåñòâà.

ÇÄÐÀÂÎÑËÎÂÍÎ ÐÀÇÂÈÒÈÅ
Ñ ÄÂÓÖÈÔÐÅÍÀ

ÍÎÌÈÍÀËÍÀ ÄÎÕÎÄÍÎÑÒ
Â ïåðèîäà 2003-2004 ã. ðå-

àëíèòå ñòîéíîñòè íà ãîäèøíà
âúçâðúùàåìîñò ñà áèëè íàä
9%, à ïðåç ïîñëåäíèòå äâå
ãîäèíè ðàñòåæúò å äîñòèãíàë
15% ãîäèøíî. Ïðåç ïúðâîòî ïî-
ëóãîäèå íà 2007-à ñðåäíàòà
ñòîéíîñò íà ïåíñèîíåí èíâåñ-
òèöèîíåí äÿë å íàðàñíàëà äî
30 çëîòè ñðåùó 10 çëîòè ïðè
âúâåæäàíåòî íà ñèñòåìàòà.
Ïðåç ïúðâèòå øåñò ìåñåöà íà
òàçè ãîäèíà ðàçìåðúò íà ïåí-
ñèîííèòå àêòèâè å íàðàñíàë ñ
11.6% â íîìèíàëíî èçðàæå-
íèå.

Ïàðàäîêñàëíî çà åêñïåð-
òèòå îò áðàíøà ïîäîáíè äîáðè

ðåçóëòàòè ñà ïîâîä çà áåçïî-
êîéñòâî. Áúäåùåòî îïðåäåëå-
íî ùå äîíåñå ïåðèîäè íà íèç-
õîäÿùî äâèæåíèå íà ôîíäî-
âèòå ïàçàðè è ïðàâèòåëñòâîòî
ùå òðÿáâà äà ïðåäïðèåìå
äåéñòâèÿ, çà äà ïîñðåùíå ïî-
òåíöèàëåí ïàçàðåí øîê. Åòî
çàùî ñïåöèàëèñòè îò ñåêòîðà
ïðèçîâàõà äà ñå âúâåäàò ïîð-
òôåéëè ñ ïðîìåíëèâà ðèñêî-
âà åêñïîçèöèÿ. Íàïðèìåð êîí-
ñåðâàòèâíèòå ôîíäîâå òðÿá-
âà äà ñå ïðåäëàãàò íà õîðàòà,
êîèòî íàáëèæàâàò ïåíñèîííà
âúçðàñò. Î÷àêâà ñå òàçè äèëå-
ìà äà áúäå ðàçðåøåíà â ñêîðî
âðåìå ÷ðåç êîíñóëòàöèè ìåæ-
äó Ìèíèñòåðñòâîòî íà òðóäà è
ñîöèàëíàòà ïîëèòèêà, Ñëóæ-
áàòà çà ôèíàíñîâ íàäçîð è
ïðåäñòàâèòåëè îò áðàíøà,
âêëþ÷èòåëíî Ïîëñêàòà êàìà-
ðà íà ïåíñèîííèòå ôîíäîâå.

Ñåãàøíîòî âëàãàíå íà
ñðåäñòâàòà íà ïåíñèîííèòå
ôîíäîâå îò îòâîðåí òèï â Ïîë-
øà å îãðàíè÷åíî îò êîíñåðâà-
òèâíè èíâåñòèöèîííè çàêîíè.
Â êðàÿ íà þíè ïåíñèîííèòå
ôîíäîâå ñà èíâåñòèðàëè ñðåä-
íî 38.5% îò ïîðòôåéëèòå ñè â
àêöèè è 56.4% â ñúêðîâèùíè
áîíîâå. Ïðàâíî ðåãëàìåíòè-
ðàíèÿò òàâàí çà èíâåñòèöèè â
àêöèè å 40% äèðåêòíî è 20%
èíäèðåêòíî (÷ðåç âçàèìíè
ôîíäîâå). Ïîñëåäíîòî èçèñê-
âàíå äåìîòèâèðà óïðàâëÿâà-
ùèòå ïåíñèîííè äðóæåñòâà äà
èçïîëçâàò ôèíàíñîâè ïîñðåä-
íèöè, çàùîòî êàòî âúçëîæèòå-
ëè íå ïîëó÷àâàò âúçíàãðàæäå-
íèå çà òàçè ïîðöèÿ îò àêòèâè-
òå. Äðóã ïðîáëåì å 5-ïðîöåíò-
íèÿò òàâàí çà èíâåñòèöèè çàä
ãðàíèöà. Òîé å òâúðäå íèñúê,

ðàíè ðàçõîäè çà
ïðîó÷âàíèÿ è äðó-
ãè) è äèâåðñèôèêà-
öèÿ íà ñðåäñòâàòà.
Â ìîìåíòà â Ïîë-
øà èíâåñòèöèèòå â
÷óæäåñòðàííè ôè-
íàíñîâè èíñòðó-
ìåíòè ñà åäâà 1.24% îò îáùèòå
óïðàâëÿâàíè ïåíñèîííè àêòè-
âè.

Èçïîëçâàíåòî íà åäíàêúâ
òèï ïîðòôåéëè íå óäîâëåòâî-
ðÿâà è ìëàäèòå ÷ëåíîâå íà
ïåíñèîííèòå ôîíäîâå. Òåõíè-
ÿò èíâåñòèöèîíåí õîðèçîíò å
äîñòàòú÷íî äúëúã, çà äà èçâëå-
êàò ìàêñèìàëíà ïîëçà îò äî-
õîäíîñòòà íà àêöèèòå, äîêàòî
çàïëàùàíåòî èì ïî òðóäîâè
äîãîâîðè, ïî ïðàâèëî ñ íåç-
íà÷èòåëíà êîðåëàöèÿ ñ ôîí-
äîâèòå áîðñè, å îãðîìíî â
ñðàâíåíèå ñ èíâåñòèöèîííè-

òå èì ïîðòôåéëè. Åòî
çàùî âëàãàíåòî íà
ñðåäñòâàòà îò ïåíñè-
îííèòå èì ïîðòôåé-
ëè òðÿáâà äà å íàñî-
÷åíî êúì àêöèèòå -
îïöèÿ, êîÿòî ñåãàø-
íèÿò çàêîí íå ïîçâî-
ëÿâà.

ÌÓËÒÈÔÎÍÄÎÂ
ÏÎÄÕÎÄ

Â ìîìåíòà Ïîëñ-
êàòà êàìàðà íà ïåí-
ñèîííèòå ôîíäîâå
îáìèñëÿ äàëè äà âú-

âåäå ò. íàð. ìóëòèôîíäîâ ïîä-
õîä (êîéòî äåéñòâà â ×èëè,
Ïåðó, Ìåêñèêî è Ñëîâàêèÿ)
èëè ïî-ãúâêàâîòî ðåøåíèå,
áàçèðàíî íà òåîðåìàòà íà
äâàòà ôîíäà (ïðè íåÿ õîðàòà
òðÿáâà äà çàÿâÿò èçðè÷íî
ïðåäïî÷èòàíèÿòà ñè çà èíâåñ-
òèöèè íà ïåíñèîííèòå èì îò-
÷èñëåíèÿ â àêöèè èëè â îáëè-
ãàöèè). Ðåøåíèåòî íà òîçè
ïðîáëåì å òâúðäå ñëîæíî, çà-
ùîòî ïåíñèîííèòå ôîíäîâå îò
îòâîðåí òèï ñà çàäúëæèòåë-
íè. Ñëåäîâàòåëíî íàìåñàòà
íà ïðàâèòåëñòâîòî ïî âúïðî-
ñà å íåèçáåæíà - äàëè äà
ðàçðåøè âúâåæäàíåòî íà çà-
äúëæèòåëíè ïîðòôåéëè, îá-
âúðçàíè ñ âúçðàñòòà, êàê äà
ñå ðàçïðåäåëÿò àêòèâèòå íà
ôàëèðàëèòå ôîíäîâå, êàê äà
ñå äàäå âúçìîæíîñò íà õîðà-
òà äà âçåìàò ðåøåíèÿ è ò. í.

Ëèòåðàòóðàòà â îáëàñòòà
íà ïåíñèîííîòî îñèãóðÿâàíå
ñî÷è, ÷å ïî÷òè 80% îò ÷ëåíî-

úðâèòå ïëàùàíèÿ îò ïåíñèîííèòå ôîíäîâå îò
îòâîðåí òèï òðÿáâà äà çàïî÷íàò ïðåç 2009-à, íî
âñå îùå íå ñúùåñòâóâà íàðåäáà çà ïàçàðà íà

àíþèòåòè. Òîçè âúïðîñ ñòîåøå â äíåâíèÿ ðåä íà íÿêîëêî
ïîñëåäîâàòåëíè êàáèíåòà, íî çàêîí âñå îùå íÿìà. Ïî÷òè
ñèãóðíî å, ÷å îñíîâíàòà ïåíñèîííà îñèãóðîâêà ùå å
ðàâíà íà çàäúëæèòåëíèÿ àíþèòåò íà æèâîòîçàñòðàõî-
âàòåëèòå. Äðóãèòå äâà ïðîäóêòà, êîèòî áèõà ìîãëè äà
âèäÿò áÿë ñâÿò, ñà: åäèíñòâåí àíþèòåò �æèâîò� ñ
ãàðàíòèðàí ïåðèîä (âåðîÿòíî äåñåò ãîäèíè) è äâîåí
àíþèòåò çà ñúïðóæåñêè äâîéêè.

Ï

âåòå íà êîðïîðàòèâíèòå ïåí-
ñèîííè ïëàíîâå âúâ Âåëèêîá-
ðèòàíèÿ è ÑÀÙ íå ïðàâÿò àê-
òèâåí èíâåñòèöèîíåí èçáîð.
Â ñëó÷àÿ ñúñ çàäúëæèòåëíèòå
ïåíñèè äåëúò íà õîðàòà, êîè-
òî íå æåëàÿò èëè íÿìàò âúç-
ìîæíîñò äà âçåìàò èíôîðìè-
ðàíî ðåøåíèå, âåðîÿòíî ùå å
îùå ïî-ãîëÿì. Â òàçè âðúçêà,
î÷åâèäíî, ñå íàëàãà ìîäèôè-
êàöèÿ íà çàêîíà çà ïåíñèîí-
íè èíâåñòèöèè, êàêòî è ðàç-
ðåøåíèå çà èçïîëçâàíåòî íà
ïðîèçâîäíè èíñòðóìåíòè çà
õåäæèðàíå. È îòíîâî òóê ïî-
ëÿöèòå ñå ñáëúñêâàò ñ äúð-
æàâíàòà ñúùíîñò íà ïåíñè-
îííèòå ôîíäîâå îò îòâîðåí
òèï. Â ìîìåíòà ñïåñòÿâàíèÿ-
òà íà òåõíèòå êëèåíòè ñà ãà-
ðàíòèðàíè îò äúðæàâàòà äî
ðàçìåðà íà ïåíñèèòå, ïîëó-
÷àâàíè ïî ðàçõîäîïîêðèâíèÿ
è êàïèòàëîâîïîêðèâàùèÿ
ñòúëá. Äîïúëíèòåëíî óïðàâ-
ëÿâàùèòå ïåíñèîííè äðóæåñ-
òâà ñà çàäúëæåíè îò çàêîíà
äà îñèãóðÿâàò ìèíèìàëíî
èçèñêâàíà äîõîäíîñò íà èí-
âåñòèöèèòå. Íåéíàòà ñòîé-
íîñò, èç÷èñëÿâàíà íà áàçàòà
íà ñðåäíàòà çà èíäóñòðèÿòà,
å ïðàãúò, êîéòî òðÿáâà äà ïðå-
ìèíå âñÿêà ÷àñòíà óïðàâëÿ-
âàùà êîìïàíèÿ. Àêî íå óñïåå,
ðúêîâîäñòâîòî é òðÿáâà äà
ïëàòè íà ÷ëåíîâåòå íà ïåíñè-
îííèÿ ôîíä íåäîñòèãà.

ÄÐÓÃÈ ÏÎÄÂÎÄÍÈ
ÊÀÌÚÍÈ ÑÀ ÍÀÐÅÄÁÈÒÅ

ÇÀ ÊÎÐÏÎÐÀÒÈÂÍÎ
ÓÏÐÀÂËÅÍÈÅ

Äåëåãàòèòå íà ïåíñèîííè-
òå ôîíäîâå ñå ñòðàõóâàò äà íå
áúäàò îáâèíåíè, ÷å ñà ãëàñó-
âàëè â ìúë÷àëèâî ñúãëàñèå.
Êàêòî è çà ðàìêàòà çà îöåíêà
íà ôèíàíñîâèòå ïîñòèæåíèÿ -
áàçîâàòà ìÿðêà, èçïîëçâàíà
çà îöåíú÷íè öåëè, ïîäòèêâà
êúì ñòàäíè èíâåñòèöèè. Íàé-
âàæíîòî ïðåäèçâèêàòåëñòâî
ïðåä ïðàâèòåëñòâîòî îáà÷å ñè
îñòàâà íåîáõîäèìîñòòà îò
ñúçäàâàíå íà çàêîíîäàòåëñò-
âî çà ôàçàòà íà èçïëàùàíå íà
ïåíñèèòå.Ê

ÈÂÀ ÈÂÀÍÎÂÀ

çà äà ïîçâîëè ñåðèîçíè âëî-
æåíèÿ íà ÷óæäåñòðàííèòå ïà-
çàðè (çàðàäè âèñîêèòå ôèêñè-

(Ïðîäúëæàâà îò ñòð. 2)
Óïðàâèòåëíèÿò ñúâåò íà

ÃÔ ùå ðàçãëåæäà äîêóìåí-
òèòå çà âñÿêà ïîñòúïèëà â
Îáåçïå÷èòåëíèÿ ôîíä ùåòà
è ùå ãëàñóâà äàëè òå ñà
äîñòàòú÷íî äîêàçàòåëñòâî,
çà äà áúäå èçïëàòåíî ñúîò-
âåòíîòî îáåçùåòåíèå. Â ìî-
ìåíòà ÓÑ íà ÃÔ ãëàñóâà

ÎÁÅÇÏÅ×ÈÒÅËÍÈßÒ ÔÎÍÄ ÒÐÚÃÂÀ
ÍÎÂÈÍÀ ÍÀ ÁÐÎß

èçïëàùàíèòå îò Ãàðàíöèîí-
íèÿ ôîíä îáåçùåòåíèÿ.

Ñïîðåä ïðèåòèòå ïðîìå-
íè â êîäåêñà äî êðàÿ íà
2007 ã. ôèíàíñîâèÿò ìèíèñ-
òúð å äëúæåí äà âíåñå â
íîâîñúçäàäåíèÿ Îáåçïå÷è-
òåëåí ôîíä 2 ìëí. ëâ. îò
äúðæàâíèÿ áþäæåò. Öåëòà å
ñ òåçè ïàðè äà ñå ïîêðèÿò

ïëàùàíèÿòà êúì êëèåíòèòå
íà äâåòå îáÿâåíè â íåñúñ-
òîÿòåëíîñò çàñòðàõîâàòåë-
íè êîìïàíèè. Âñå îùå íå å
ÿñíî îáà÷å äàëè òàçè ñóìà
ùå áúäå äîñòàòú÷íà, çà äà
ñå èçïëàòÿò âñè÷êè äúëæè-
ìè îáåçùåòåíèÿ.

ÉÎÀÍÍÀ ÑÒÅÔÀÍÎÂÀ


