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Îñèãóðÿâàíåòî âúâ
ôîíäîâåòå ïî ïðîôåñèî-
íàëíè ñõåìè ïðåäïîëàãà
è çàäúëæèòåëíîòî ñêëþ÷-
âàíå íà êîëåêòèâåí òðó-
äîâ äîãîâîð èëè êîëåê-
òèâíî ñïîðàçóìåíèå, êî-
åòî èçèñêâà êàêòî ïî-
ãîëÿìà ãúâêàâîñò ïî îò-
íîøåíèå íà îïðåäåëÿíå-
òî íà óñëîâèÿòà íà ñõå-
ìàòà, òàêà è äîïúëíèòåë-
íè  óñèëèÿ îò çàèíòåðå-
ñîâàíèòå ëèöà ïî îðãà-
íèçèðàíåòî íà ñêëþ÷âà-
íåòî ìó.

- Ñúãëàñåí ëè ñòå ñúñ
ñòàíîâèùåòî íà ÌÂÔ,
÷å ïðèåòàòà îò ÊÔÍ
ìåòîäèêà  çà îïðåäåëÿ-
íå íà ìèíèìàëíàòà äî-
õîäíîñò å îñòàðÿëà è
ìîæå äà äîíåñå èçâåñ-
òåí ðèñê?

- Â äîêëàäà îò ïîñ-
ëåäíàòà ìèñèÿ íà ÌÂÔ â
Áúëãàðèÿ çàêîíîâèòå ðå-
ãóëàöèè çà ïîñòèãàíå íà
ìèíèìàëíà äîõîäíîñò îò
èíâåñòèðàíå íà ñðåäñò-
âàòà íà çàäúëæèòåëíèòå
ïåíñèîííè ôîíäîâå ñå
ðàçãëåæäàò â êîíòåêñòà
íà òÿõíîòî âëèÿíèå âúð-
õó îöåíÿâàíåòî íà  áîð-
ñîâî òúðãóåìèòå öåííè
êíèæà è êàòî åäíà îò
ïðè÷èíèòå çà çíà÷èòåë-
íîòî ïîâèøåíèå íà öå-
íèòå íà àêöèèòå, êîåòî
áåøå äîìèíèðàùà òåí-
äåíöèÿ íà �ÁÔÁ-Ñîôèÿ�
ÀÄ êúì ìîìåíòà íà èçãîò-
âÿíå íà äîêëàäà íà ÌÂÔ
ïðåç åñåíòà íà 2007 ã.
Åêñïåðòèòå íà ôîíäà
ñïîäåëÿò òåîðåòè÷íàòà
ïîñòàíîâêà,  ÷å çàêîíî-
âîòî èçèñêâàíå çà ïîñ-
òèãàíå íà ìèíèìàëíà äî-
õîäíîñò îò èíâåñòèöèèòå
íà ÔÄÇÏÎ, êîÿòî ñå îï-
ðåäåëÿ ñïðÿìî ñðåäíàòà
ïîñòèãíàòà äîõîäíîñò îò
âñè÷êè ôîíäîâå îò ñúîò-
âåòíèÿ òèï, ïîðàæäà
ò.íàð. �ñòàäåí åôåêò�, ò.å.
ñòèìóëèðà ÏÎÄ äà èìàò
ñõîäíî èíâåñòèöèîííî
ïîâåäåíèå è äà èíâåñòè-
ðàò â åäíè è ñúùè ôèíàí-
ñîâè èíñòðóìåíòè, êîåòî
áè ìîãëî äà äîâåäå äî
çíà÷èòåëíî íàðàñòâàíå
íà öåíèòå íà òåçè èíñò-
ðóìåíòè. Ïî íèêàêúâ íà-
÷èí â ñòàíîâèùåòî íà
ÌÂÔ íå ñå êîìåíòèðà
ìåòîäèêàòà çà îïðåäåëÿ-
íå íà ìèíèìàëíàòà äî-
õîäíîñò, êîÿòî å îïðåäå-
ëåíà â ÊÑÎ è äåòàéëèçè-
ðàíà â Íàðåäáà ¹12 íà
ÊÔÍ.

- Åäíà îò ïðåäñòîÿ-
ùèòå ïðîìåíè â ÊÑÎ å
âúâåæäàíåòî íà ìóëòè-
ôîíäîâåòå. Êàê ùå áú-
äàò îðãàíèçèðàíè òå è
êîãà ùå ñòàðòèðàò?

- Â êðàÿ íà ìèíàëàòà
ãîäèíà áåøå ñúçäàäåíà
ðàáîòíà ãðóïà ñ ó÷àñòèå-
òî íà åêñïåðòè îò ÊÔÍ è
ÁÀÄÄÏÎ, êîÿòî èìà çà-
äà÷àòà äà ðàçðàáîòè
ïðåäëîæåíèå çà çàêîíî-
äàòåëíî óðåæäàíå íà

Áèñåð Ïåòêîâ, çàì.-ïðåäñåäàòåë íà Êîìèñèÿòà çà ôèíàíñîâ íàäçîð,
ðúêîâîäåù Óïðàâëåíèå �Îñèãóðèòåëåí íàäçîð�

ìóëòèôîíäîâàòà ñèñòåìà
â äîáðîâîëíîòî ïåíñè-
îííî îñèãóðÿâàíå. Öåëòà
å äà ñå ïðåäîñòàâè âúç-
ìîæíîñò çà  èíâåñòèöè-
îíåí èçáîð íà îñèãóðå-
íèòå ëèöà â òåçè ôîíäî-
âå, êàòî ñå äàâà âúçìîæ-
íîñò íà ÏÎÄ äà óïðàâëÿ-
âàò òðè ðàçëè÷íè ïîðò-
ôåéëà - êîíñåðâàòèâåí,
áàëàíñèðàí è ðèñêîâ. Ëè-
öàòà, êîèòî ñå îñèãóðÿ-
âàò äîáðîâîëíî, ùå ìî-
ãàò äà èçáèðàò ðèñêîâèÿ
ïðîôèë íà ïîðòôåéëà, â
êîéòî ñå èíâåñòèðàò
ñðåäñòâàòà ïî èíäèâèäó-
àëíàòà èì ïàðòèäà ñ îã-
ëåä òÿõíîòî ïðåäïî÷èòà-
íèå çà ïîñòèãàíå íà îï-
ðåäåëåí èíâåñòèöèîíåí
äîõîä è òîëåðàíòíîñòòà
èì êúì çàäàäåíî íèâî íà
ðèñêà. Âñå îùå íå å
ðåøåíî îêîí÷àòåëíî êàê-
âà äà áúäå ïðàâíî-îðãà-
íèçàöèîííàòà ôîðìà íà
òåçè ïîðòôåéëè. Âúçìîæ-
íîñòèòå ñà íÿêîëêî - äà
ñå çàïàçè ñåãàøíàòà
ôîðìà íà ôîíäà êàòî
þðèäè÷åñêî ëèöå è íåãî-
âèòå àêòèâè è çàäúëæå-
íèÿ äà ñå ðàçäåëÿò è
îáîñîáÿò ñ÷åòîâîäíî è
êàòî çàïèñè â áàíêàòà-
ïîïå÷èòåë íà òðè îòäåë-
íè ñúâêóïíîñòè. Ïðè òî-
çè ïîäõîä ïîðòôåéëèòå
íÿìà äà èìàò ïðàâíà
îáîñîáåíîñò, à ñàìî óñ-
ëîâíî ùå ñå âîäÿò ðàç-
äåëåíè, òúé êàòî ôîíäúò
ñè îñòàâà êàòî þðèäè-
÷åñêî ëèöå, êîåòî å íî-
ñèòåë íà âñè÷êè ïðàâà è
çàäúëæåíèÿ. Ïðè äðóãèÿ
ïîäõîä ïîðòôåéëèòå áè-
õà ìîãëè äà ñå îáîñîáÿò
êàòî îòäåëåí ïðàâåí ñó-
áåêò - èëè ïîä ôîðìàòà
íà þðèäè÷åñêè ëèöà, èëè
êàòî îáîñîáåíè èìóùåñ-
òâà, êàòî â òåçè ñëó÷àè
ïðàâàòà è çàäúëæåíèÿòà
íà âñåêè ïîðòôåéë ùå
áúäàò îòäåëåíè çà âñåêè

ïðàâåí ñóáåêò. Íàìåðå-
íèÿòà ñà çàêîíîïðîåêòúò,
óðåæäàù èíâåñòèöèîí-
íèÿ èçáîð íà îñèãóðåíè-
òå ëèöà â äîáðîâîëíîòî
ïåíñèîííî îñèãóðÿâàíå,
êàêòî è íåîáõîäèìàòà
ïîäçàêîíîâà óðåäáà, äà
áúäàò ïðèåòè äî êðàÿ íà
ãîäèíàòà, êîåòî ùå îñè-
ãóðè ñòàðòà íà ìóëòèôîí-
äîâàòà ñèñòåìà îò íà÷à-
ëîòî íà 2009 ã.

- Ìóëòèôîíäîâåòå
èçèñêâàò îïðåäåëåíà èí-
âåñòèöèîííà êóëòóðà ó
õîðàòà. Íà êàêâî äà
ðàç÷èòàò òå ïðè ñâîÿ
èçáîð?

- Ðàáîòíàòà ãðóïà
îáñúæäà âúïðîñà êàê
äà ñå çàùèòÿò ïðàâàòà
íà îñèãóðåíèòå ëèöà
ïðè èçáîð íà åäíà îò
ïðåäëàãàíèòå òðè âúç-
ìîæíîñòè. Âàæíî óñ-
ëîâèå çà óñïåøíèÿ
ñòàðò íà ìóëòèôîíäî-
âàòà ñèñòåìà å îñèãó-
ðåíèòå ëèöà äà ïîëó-
÷àò èç÷åðïàòåëíà èí-
ôîðìàöèÿ çà ïðîìåíè-
òå â çàêîíîäàòåëñòâî-
òî è çà òåõíèòå ïðàâà
âúâ âðúçêà ñ òîâà, êàê-
òî è äà ðàçïîëàãàò ñ
äîñòàòú÷åí ñðîê, â êîé-
òî äà ìîãàò äà èçáåðàò
ïîäõîäÿùèÿ çà òÿõ ïîð-
òôåéë. Îáñúæäà ñå ñú-
ùî òàêà âúçìîæíîñòòà
äà ñå ïðåäâèäè çàäúë-
æåíèå çà ïåíñèîííî-
òî äðóæåñòâî äà ïðî-
ó÷è íàãëàñàòà íà ëè-
öåòî êúì ñúîòâåòíèÿ
ðèñêîâ ïðîôèë è äà ãî
êîíñóëòèðà. Èçáîðúò
íà ëèöåòî òðÿáâà äà å
èçðè÷íî, ÿñíî è íåä-
âóñìèñëåíî èçðàçåí,
êàòî ïðè ëèïñà íà âî-
ëÿ çà èçáîð íà ïîðò-
ôåéë òî ùå  áúäå
óâåäîìåíî, ÷å íåãîâè-
òå ñðåäñòâà ùå ñå
óïðàâëÿâàò â áàëàí-

ñèðàíèÿ ïîðòôåéë.
Äèñêóòèðà ñå âúïðî-
ñúò çà íà÷èíà, ïî êîé-
òî ëèöåòî ùå èçðàçÿâà
èçáîðà ñè. Òîâà ìîæå
äà ñòàâà ÷ðåç îòäåëåí
äîêóìåíò - çàÿâëåíèå
çà èçáîð íà èíâåñòè-
öèîíåí ïîðòôåéë, ïî-
äîáíî íà çàÿâëåíèÿòà
çà èçáîð íà çàäúëæè-
òåëåí ïåíñèîíåí
ôîíä. Èçáîðúò ìîæå
äà áúäå çàÿâåí è â
ñàìèÿ îñèãóðèòåëåí
äîãîâîð. Êúì îñèãóðè-
òåëíèÿ äîãîâîð íà ëè-
öåòî êàòî íåðàçäåëíà
÷àñò îò íåãî ñå ïðåä-
âèæäà äà ñå ïðèëàãà
èíâåñòèöèîííàòà ïî-
ëèòèêà íà ïîðòôåéëà,
èçáðàí îò îñèãóðåíîòî
ëèöå. Äîãîâîðúò òðÿá-
âà äà ñúäúðæà èçðè÷-
íî èçÿâëåíèå íà îñè-
ãóðåíîòî ëèöå, ÷å å
çàïîçíàòî ñ èíâåñòè-
öèîííàòà ïîëèòèêà íà
ñúîòâåòíèÿ ïîðòôåéë è
ÿ ïðèåìà.

- Êàêâè äðóãè ïðîìå-
íè ïîäãîòâÿòå â ÊÑÎ è
îò êàêâî ñà íàëîæåíè
òå?

- Ïðåç ìåñåö ñåïòåì-
âðè ìèíàëàòà ãîäèíà
ÊÔÍ ïðèå ïðîåêò íà Çà-
êîí çà èçìåíåíèå è äî-
ïúëíåíèå íà Êîäåêñà çà
ñîöèàëíî îñèãóðÿâàíå
(ÊÑÎ), êîéòî áå èçïðàòåí
íà Ìèíèñòåðñòâîòî íà
òðóäà è ñîöèàëíàòà ïî-
ëèòèêà. Ñ ïðîåêòà ñå
ïðåäëàãà äîðàçâèâàíå è
óñúâúðøåíñòâàíå íà çà-
êîíîâàòà óðåäáà ïî îò-
íîøåíèå íà ðåæèìà ïî
èçäàâàíå íà ïåíñèîííà
ëèöåíçèÿ, èçèñêâàíèÿòà
êúì ó÷ðåäèòåëèòå, àêöèî-
íåðèòå è óïðàâèòåëíèòå
îðãàíè íà ïåíñèîííèòå
äðóæåñòâà, óñúâúðøåíñ-
òâàíå íà èíâåñòèöèîí-
íèòå ðåãóëàöèè è íàìà-
ëÿâàíå íà ìàêñèìàëíèòå
ðàçìåðè íà òàêñèòå, ñú-
áèðàíè îò ÏÎÄ çà óïðàâ-
ëåíèå íà àêòèâèòå íà
çàäúëæèòåëíèòå ïåíñè-
îííè ôîíäîâå.

- Êàêâî íàëîæè ïðè-
åìàíåòî íà ïðîåêòà?

- Â ïðîöåñà ïî ïðèëà-
ãàíå íà ÊÑÎ ñå êîíñòà-
òèðàõà íåïúëíîòè è íå-
ñúâúðøåíñòâà â çàêîíî-
âàòà óðåäáà íà ÄÏÎ,
íàïðèìåð íåäîñòàòú÷íà
ñúãëàñóâàíîñò ìåæäó
íîðìàòèâíèòå àêòîâå â
îáëàñòòà íà íåáàíêîâèÿ
ôèíàíñîâ ñåêòîð è íàä-
çîðà âúðõó íåãî, ïðîòè-
âîðå÷èÿ â íÿêîè çàêîíî-
âè ðàçïîðåäáè è äð. Îò
äðóãà ñòðàíà ïðîìåíåíè-
òå óñëîâèÿ â ñòðàíàòà è
÷ëåíñòâîòî â ÅÑ, êàêòî è
íîâèÿò åòàï â ðàçâèòèå-
òî íà ÏÎÄ, êîèòî âå÷å
ìîãàò äà óïðàâëÿâàò ÷å-
òèðè ïåíñèîííè ôîíäà è
äà îñúùåñòâÿâàò äåéíîñò
ïî ÄÏÎ â ïðîôåñèîíàë-
íè ñõåìè â äúðæàâè ÷ëåí-
êè íà ÅÑ, íàëàãà âúâåæ-

äàíåòî íà ïî-ñòðîãà ðåã-
ëàìåíòàöèÿ íà ëèöåíçè-
îííèòå è ðàçðåøèòåëíè-
òå ðåæèìè, ïðèëàãàíè îò
êîìèñèÿòà. Â êðàéíà
ñìåòêà îñíîâíà öåë íà
ïðåäëîæåíèÿ îò êîìèñè-
ÿòà çàêîíîïðîåêò å äà ñå
ñòèìóëèðà êîíêóðåíöèÿ-
òà ìåæäó ÏÎÄ â èíòåðåñ
íà îñèãóðåíèòå ëèöà â
óïðàâëÿâàíèòå ïåíñèîí-
íè ôîíäîâå, äà ñå óêðå-
ïÿò óïðàâëåíñêèòå ñòðóê-
òóðè è êàïàöèòåòà íà
ÏÎÄ, äà ñå ïîâèøè ðàâ-
íèùåòî íà êîðïîðàòèâ-
íîòî óïðàâëåíèå è äà ñå
ñúçäàäå âúçìîæíîñò çà
ïî-åôåêòèâíî ðåãóëèðà-
íå è êîíòðîë.

- Íàñêîðî ÊÔÍ èçäà-
äå íîâ ëèöåíç è íà
ïàçàðà ñå ïîÿâè äåñåòà-
òà ïåíñèîííà êîìïàíèÿ
- �Ïåíñèîíåí îñèãóðèòå-
ëåí èíñòèòóò�.  Î÷àêâàòå
ëè ðàçìåñòâàíå íà ïî-
çèöèèòå â áðàíøà è
íàìàëÿâàíå íà ñèëíàòà
êîíöåíòðàöèÿ íà ïàçà-
ðà?

- Ïàçàðúò íà ïåíñèîí-
íîîñèãóðèòåëíè óñëóãè â
Áúëãàðèÿ å îòâîðåí, êàòî
áàðèåðèòå çà íàâëèçàíå
íà òîçè ïàçàð íå ñà
îñîáåíî âèñîêè è â îá-
ùè ëèíèè ñå ñâåæäàò äî
îñèãóðÿâàíå íà äîñòàòú-
÷åí ïî ðàçìåð ñîáñòâåí
êàïèòàë è äîêàçâàíå íà-
äåæäíîñòòà è ïðîôåñèî-
íàëèçìà íà èíñòèòóöèè-
òå è ëèöàòà, êîèòî æåëà-
ÿò äà ñúçäàäàò  ïåíñèîí-
íè êîìïàíèè è äà óïðàâ-
ëÿâàò ñðåäñòâàòà íà îñè-
ãóðåíèòå. Íàâëèçàíåòî
íà íîâè ó÷àñòíèöè íà
ïàçàðà íà ïåíñèîííîî-
ñèãóðèòåëíè óñëóãè å èç-
ðàç íà çàñèëâàùàòà ñå
êîíêóðåíöèÿ â áðàíøà.

Ñëåä ïúðâîíà÷àëíîòî
ëèöåíçèðàíå íà ïåíñè-
îííèòå êîìïàíèè  ïðåç
2000 ã. �Ïåíñèîííîîñèãó-
ðèòåëåí èíñòèòóò� ÀÄ å
òðåòîòî äðóæåñòâî ñëåä
�ÄÇÈ-ïåíñèîííî îñèãó-
ðÿâàíå� ÀÄ (âïîñëåäñò-
âèå ïðåèìåíóâàíî íà
�ÏÎÄ-Áúäåùå� ÀÄ) è ÏÎÄ
�Òîïëèíà� ÀÄ, êîåòî ïî-
ëó÷àâà ëèöåíçèÿ çà èç-
âúðøâàíå íà äåéíîñò ïî
ÄÏÎ. Îïèòúò äîñåãà ïî-
êàçâà, ÷å íàâëèçàíåòî
íà íîâîëèöåíçèðàíî äðó-
æåñòâî íå âîäè äî çíà-
÷èòåëíî è áúðçî ïðåðàç-
ïðåäåëåíèå íà ïàçàðíè-
òå äÿëîâå.

- Êàêâà å ïðîãíîçàòà
âè çà ðàçâèòèåòî ïåí-
ñèîííèÿ ïàçàð ïðåç

2008 ã.
- È ïðåç 2008 ã. ïåíñè-

îííèÿò ïàçàð ùå ïðîäúë-
æè äà ñå ðàçâèâà ñ
âèñîêè  òåìïîâå. Ïî íà-
øè ïðîãíîçíè äàííè êúì
êðàÿ íà ãîäèíàòà âúâ
ôîíäîâåòå çà ÄÏÎ - çà-
äúëæèòåëíè è äîáðîâîë-
íè - ùå ñå îñèãóðÿâàò
íàä 3 600 õèë. äóøè.
Àêóìóëèðàíèòå íåòíè àê-
òèâè êúì êðàÿ íà 2008 ã.
ñå î÷àêâà äà  äîñòèãíàò
3.300 ìëðä.ëåâà., îò êîè-
òî â óíèâåðñàëíèòå ôîí-
äîâå - 1.850 ìëðä.ëâ., â
ïðîôåñèîíàëíèòå - 550
ìëí.ëâ., è â äîáðîâîëíè-
òå - 900 ìëí.ëâ.

Ãîëÿì ïîòåíöèàë çà
ðàçâèòèå èìà äîáðîâîë-
íîòî ïåíñèîííî îñèãóðÿ-
âàíå. Î÷àêâàì ïðåç 2008
ã. äà çàïî÷íå äåéíîñòòà
ïî ïåíñèîííî îñèãóðÿâà-
íå â ïðîôåñèîíàëíè ñõå-
ìè. Íîâèòå âúçìîæíîñòè,
êîèòî ùå ïðåäîñòàâè âú-
âåæäàíåòî íà ìóëòèôîí-
äîâàòà ñèñòåìà, íàðàñò-
âàíåòî íà ðàâíèùåòî íà
äîõîäèòå íà íàñåëåíèå-
òî è ïîâèøàâàíåòî íà
èíâåñòèöèîííàòà è îñè-
ãóðèòåëíàòà êóëòóðà ñà
ïðåäïîñòàâêè çà çàñèë-
âàíå íà èíòåðåñà êúì
òîçè âèä îñèãóðÿâàíå.

- Ñïîðåä âàñ áúëãàð-
ñêèÿò ïåíñèîíåí ìîäåë,
êîéòî ïîëó÷è øèðîêî
ìåæäóíàðîäíî ïðèçíà-
íèå, â êàêâà ïîñîêà
òðÿáâà äà ñå óñúâúð-
øåíñòâà?

- Â ÊÑÎ ëèïñâà ÿñíà
ðåãëàìåíòàöèÿ çà ôàçàòà
íà èçïëàùàíå íà ïåíñè-
èòå îò äîïúëíèòåëíèòå
ïåíñèîííè ôîíäîâå è
èìåííî òîâà å ïîñîêàòà,
â êîÿòî ñëåäâà äà ïðî-
äúëæè äà ñå ðàáîòè è äà
ñå óñúâúðøåíñòâà áúë-
ãàðñêèÿò ïåíñèîíåí ìî-
äåë. Ïúðâèòå ïåíñèè îò
óíèâåðñàëíèòå  ïåíñè-
îííè ôîíäîâå ùå  çàïî÷-
íàò äà ñå èçïëàùàò ïðåç
2015 ã. íà æåíè è ñúîòâåò-
íî ïðåç 2018 ã. íà ìúæå,
èçáðàëè äà ñå ïåíñèîíè-
ðàò 5 ãîäèíè ïî-ðàíî îò
ïåíñèîííàòà âúçðàñò Â
çàêîíà òðÿáâà  äà ñå
ðåãëàìåíòèðàò ÿñíî âè-
äîâåòå ïåíñèè, ïðàâàòà
íà íàñëåäíèöèòå, ðåçåð-
âèòå, êîèòî äà çàäåëÿò
ïåíñèîííèòå äðóæåñòâà,
èçèñêâàíèÿòà çà òÿõíàòà
ïëàòåæîñïîñîáíîñò  è
äð.

Âúïðîñèòå çàäàäå
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