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Î÷åâèäíî çàñòðàõîâàòåëè-
òå íå ñà áåçîïàñåí ïðèñòàí
ïðè èêîíîìè÷åñêî îõëàæäà-
íå. Íàïðèìåð â òðóäíè âðåìå-
íà õîðàòà êóïóâàò ïî-ìàëêî
ñâúðçàíè ñ öåííè êíèæà ñïåñ-
òîâíè ïðîäóêòè. Çà ùàñòèå
äîñåãà ïîðàæåíèÿòà îò êðå-
äèòíèÿ ñðèâ âúðõó çàñòðàõî-
âàòåëíèÿ áðàíø ñà îãðàíè÷å-
íè, ñ èçêëþ÷åíèå íà ó÷àñòíè-
öèòå â îòäåëíè ñïåöèàëèçè-
ðàíè íèøè, ïî-ñïåöèàëíî -
ãàðàíòèòå íà èïîòå÷íè îáëèãà-
öèè, îòêúäåòî òðúãíà è êðåäèò-
íèÿò ïîãðîì. Â òîçè àñïåêò
íàé-ïîòúðïåâøè ñà øâåéöàð-
ñêèÿò ïðåçàñòðàõîâàòåë �Ñó-
èñ ðå� è àìåðèêàíñêàòà ãðóïè-
ðîâêà �Åé Àé Äæè�. Òðåâîæíî
âèñîêè åêñïîçèöèè â êðåäèò-
íè èíñòðóìåíòè ñ âèñîê ðèñê
èìàò è îíåçè çàñòðàõîâàòåëè,
êîèòî ïðèòåæàâàò áàíêè, êàòî
íàïðèìåð ãåðìàíñêèÿ �Àëè-
àíö� (ñîáñòâåíèê íà �Äðåçä-
íåð áàíê�) è õîëàíäñêèÿ �Àé
Åí Äæè�. Èíôîðìàöèÿòà íà
èãðà÷èòå îò áðàíøà çà ïîäîá-
íè àêòèâè ïúê å ìíîãî ïî-
âïå÷àòëÿâàùà îòêîëêîòî íà
áàíêèòå. Íàïðèìåð ïîñëåäíè-
ÿò òðèìåñå÷åí îò÷åò íà �Àé Åí
Äæè� áåøå 96 ñòðàíèöè ïëþñ
190 ñòðàíèöè ñòàòèñòè÷åñêè
ðàç÷åòè êúì íåãî. Äà íå ãîâî-
ðèì çà ùàòñêèòå çàñòðàõîâà-
òåëè íà îáùèíñêè îáëèãàöèè,
÷èèòî êðåäèòíè îöåíêè áÿõà
íàìàëåíè ïîãîëîâíî îò íà÷à-
ëîòî íà ãîäèíàòà íàñàì.

ÓÏÐÀÂËÅÍÈÅÒÎ
ÍÀ ÇÀÑÒÐÀÕÎÂÀÒÅËÍÈ

ÊÎÌÏÀÍÈÈ
îñîáåíî â
ÑÀÙ, ñúùî ñå
îêàçâà îïàñåí
áèçíåñ íàïîñ-
ëåäúê. Îò 1 þëè
2007 ã. íàñàì
ñà áèëè ñìåíå-
íè îñåì ëèäå-
ðè íà âîäåùè
ùàòñêè ãðóïè-
ðîâêè îò áðàí-
øà ñðåùó ñå-
äåì òåõíè êî-
ëåãè îò íàé-ãî-
ëåìèòå áàíêè è
çàñòðàõîâàòåë-
íè ôèðìè. �Äíè-
òå íà ãëàâíèÿ
èçïúëíèòåëåí
äèðåêòîð-ôåî-
äàë îòäàâíà ñà
îòìèíàëè�, êî-
ìåíòèðà ïî òî-
çè ïîâîä Áåâúðëè Áåúí îò
êîíñóëòàíòñêàòà ôèðìà �Õåé
ãðóï� îò Ôèëàäåëôèÿ. Ïîñëåä-
íàòà æåðòâà íà �÷èñòêàòà� å
53-ãîäèøíèÿò Ìàðòèí Ñúëè-
âàí, êîéòî íà 15 þíè ñëåä
òðèãîäèøíî óïðàâëåíèå áå
ïðèíóäåí äà ñå îòòåãëè îò

ÇÀÑÒÐÀÕÎÂÀÒÅËÍÈÒÅ ÊÎÌÏÀÍÈÈ -
×ÅÐÍÈÒÅ ÊÓÒÈÈ ÍÀ ÔÈÍÀÍÑÎÂÈß ÑÅÊÒÎÐ

ëåä êàòî áàíêîâèòå àêöèè çàãóáèõà ïî÷òè åäíà
òðåòà îò ïàçàðíàòà ñè îöåíêà îò íà÷àëîòî íà
ãîäèíàòà íàñàì, ïîâå÷åòî åâðîïåéñêè èíâåñòè-

òîðè âåðîÿòíî ïðèåìàò ñ îãðîìíà äîçà ïîäîçðåíèå
èäåÿòà äà âëàãàò ïàðè â öåííè êíèæà íà çàñòðàõîâà-
òåëíè êîìïàíèè. Çàùîòî áàíêîâèòå áàëàíñè ìîæå è äà
ñà òðóäíî ðàçáèðàåìè, íî çàñòðàõîâàòåëíèòå ñà
àáñîëþòíà ãëàâîáëúñêàíèöà, ïúê è èãðà÷èòå îò
áðàíøà ñúùî íå ñà �èìóíèçèðàíè� ñðåùó âëîøàâàíå íà
èêîíîìè÷åñêàòà ñðåäà. Ïî âðåìå íà ïîñëåäíèÿ ñòîïàí-
ñêè ñïàä ïðåç 2002 ã. íàïðèìåð ñå îêàçà, ÷å ãîëåìèòå
åâðîïåéñêè æèâîòîçàñòðàõîâàòåëíè ôèðìè ñà èíâåñ-
òèðàëè íåðàçóìíî àêòèâíî â öåííè êíèæà. È êîãàòî
â ðåçóëòàò íà ñðèâà íà ñâåòîâíèòå ôîíäîâè áîðñè
êàïèòàëîâèòå èì ïîçèöèè ñå ðàçêëàòèõà, ïîâå÷åòî
áÿõà ïðèíóäåíè äà åìèòèðàò íîâè àêöèè, çà äà
çàçäðàâÿò áàëàíñèòå ñè. Îò íà÷àëîòî íà ãîäèíàòà
íàñàì ïúê êîòèðîâêèòå íà çàñòðàõîâàòåëíèòå ãðóïèðîâêè îò
Ñòàðèÿ êîíòèíåíò ïàäíàõà ñ íàä 25% è êíèæàòà èì ñå
òúðãóâàò ñ íàé-íèñêîòî ñúîòíîøåíèå íà öåíàòà êúì ãîäèø-
íàòà ïå÷àëáà íà àêöèÿ îò êîéòî è äà áèëî äðóã ñòîïàíñêè
ñåêòîð.

êîðìèëîòî íà �Àìåðèêúí èí-
òúðíåøúíúë ãðóï�. Ïðåäè íåãî
ïðåç àïðèë îñòàâêà ïîäàäå è
49-ãîäèøíèÿò Äæîóçåô Áðàí-
äúí - ãëàâåí èçïúëíèòåëåí
äèðåêòîð íà �Äæåíåðúë ðå�,
çàñòðàõîâàòåëíîòî ïîäåëåíèå
íà èíâåñòèöèîííàòà ãðóïèðîâ-
êà �Áúðêøúð Õàòàóåé�. Òîâà
ñòàíà äâà ìåñåöà ñëåä êàòî
ñúäåáíî æóðè ïðèçíà çà âè-
íîâíè áèâøè èçïúëíèòåëíè
äèðåêòîðè íà �Äæåíåðúë ðå�,
èçìàìèëè èíâåñòèòîðè ÷ðåç
ìîøåíè÷åñêè îïåðàöèè ñ �Åé
Àé Äæè� ïðåç 2000 ãîäèíà.

Øåôúò íà íàé-ãîëåìèÿ ùàò-
ñêè çàñòðàõîâàòåë íà îáùèí-
ñêè îáëèãàöèè �Åì Áè Àé Åé�
- Ãàðè Äúíòúí, è ðúêîâîäèòå-
ëÿò íà �Åêñ Åë êåïèòúë� Áðàéí
Î'Õàðà, áÿõà ïðèíóäåíè äà ñå

îòòåãëÿò çàðàäè
çàãóáè îò êíè-
æà ñ íèñêî êà-
÷åñòâî. Íîâè
ëèäåðè èìàò
ñúùî �Ïðóäåí-
øúë ôàéíåí-
øúë�, �Ëèíêúëí
í å ø ú í ú ë � ,
� Ï ð è í ñ è ï ú ë
ô à é í å í ø ú ë
ãðóï� è �Ìàðø
åíä Ìàêëåíúí�.
Ïðåç þëè ðúêî-
âîäñòâîòî íà
� Ñ è í ñ è í à ò è
ô à é í å í ø ú ë �
ïîå Êåíåò
Ñòåò÷úð.

Ïîðåäíèòå
íåáëàãîïðèÿò-
íè ôèíàíñîâè
ðåçóëòàòè îò÷å-

òîõà ïðåç àâãóñò è ñâåòîâíèòå
ëèäåðè îò ïðåçàñòðàõîâàòåë-
íèÿ áðàíø

�ÌÞÍÈÕ ÐÅ�
È �ÑÓÈÑ ÐÅ�

Ðúêîâîäñòâîòî íà �Ñóèñ ðå�
- âòîðàòà â ñâåòîâíàòà êëàñà-

öèÿ êîìïàíèÿ îò ñåêòîðà, îáÿ-
âè íà 5 àâãóñò, ÷å ÷èñòàòà
ïå÷àëáà çà âòîðîòî òðèìåñå-
÷èå íà òàçè ãîäèíà å ïàäíàëà
ñ 53% ñïðÿìî ñúùèÿ ïåðèîä

íà ìèíàëàòà. Ðàçî÷àðîâàùèÿò
ðåçóëòàò ñå äúëæè íà çàãóáèòå
íà çàñòðàõîâàòåëÿ îò ñòðóê-
òóðíè êðåäèòíè èíñòðóìåíòè.
Ìèíàëèÿ ìåñåö øâåéöàðñêà-
òà ãðóïèðîâêà ïîíåñå òåæúê
óäàð îò ñúîáùåíèåòî, ÷å å
èíâåñòèðàëà 9.6 ìëðä. ùàòñêè
äîëàðà â êîðïîðàòèâåí äúëã,
åìèòèðàí îò ùàòñêèòå èïîòå÷-
íè àãåíöèè �Ôàíè Ìåé� è
�Ôðåäè Ìàê�. Êîåòî íà ïðàê-
òèêà â ìîìåíòà íå èçãëåæäà
òîëêîâà ñòðàøíî, êàòî ñå èìà
ïðåäâèä, ÷å íà 30 þëè âëÿçîõà
â ñèëà ñïåöèàëíèòå ìåðêè íà
àäìèíèñòðàöèÿòà íà àìåðè-
êàíñêèÿ ïðåçèäåíò Äæîðäæ
Áóø çà äúðæàâíà ïîäêðåïà íà
�Ôàíè Ìåé� è �Ôðåäè Ìàê�,
êîÿòî öåëè äà ñå âúðíå äîâå-
ðèåòî íà èíâåñòèòîðèòå âúâ
ôèíàíñîâèòå ïàçàðè.

Ñâåòîâíèÿò ïðåçàñòðàõîâà-
òåëåí øàìïèîí �Ìþíèõ ðå�
îò÷åòå íà 6 àâãóñò 47% ïîíè-
æåíèå íà ïå÷àëáàòà ñè çà
ïåðèîäà àïðèë-þíè, ãëàâíî
çàðàäè ïðåîöåíêè íà ñòîé-
íîñò 889 ìëí. åâðî. Ãðóïèðîâ-
êàòà, êîÿòî äúðæè 7% îò îáùèÿ
ðàçìåð íà àêòèâèòå ñè â
àêöèè, ìîæå äà íàïðàâè è
äîïúëíèòåëíè áúäåùè ïðåî-
öåíêè, àêî ïàçàðèòå íå ñå
âúçñòàíîâÿò, êîìåíòèðà íà 25
þëè ãëàâíèÿò é ôèíàíñèñò
Éîðã Øíàéäåð. Ïî îöåíêà íà
ãëàâíèÿ èçïúëíèòåëåí äèðåê-
òîð Íèêîëàóñ ôîí Áîìõàðä
ïúê, ïàäàùèòå ïàçàðè ìîãàò
äà ïðèíóäÿò êîìïàíèÿòà äà
ðåâèçèðà íàäîëó ïðîãíîçíàòà
ñè ïå÷àëáà çà 2008 ã. äî �íàä
2 ìëðä. åâðî� îò çàëîæåíèòå
ïúðâîíà÷àëíî 3.4 ìëðä. åâðî.
Äîáðàòà íîâèíà å, ÷å ðúêî-
âîäñòâîòî íà ïðåçàñòðàõîâà-
òåëÿ íÿìà íàìåðåíèå äà ïèïà
äèâèäåíòèòå íà àêöèîíåðèòå,
êîèòî ïðåç 2009 ã. ùå áúäàò
íàé-ìàëêî 5.50 åâðî íà àêöèÿ.
Êíèæàòà íà �Ìþíèõ ðå� ñà

çàãóáèëè 17% îò ïà-
çàðíàòà ñè îöåíêà îò
íà÷àëîòî íà ãîäèíàòà
íàñàì - äîñòà ïî-
ñêðîìíî ñíèæåíèå îò
åâðîïåéñêèòå ñè êîí-
êóðåíòè. Âëîæåíèÿòà
íà ãðóïèðîâêàòà â ùàò-
ñêè èïîòåêè ñ íèñêî
êà÷åñòâî ñå îöåíÿâàò
íà îêîëî 240 ìëí. åâ-
ðî èëè ïîä 0.2% îò
îáùèòå èíâåñòèöèè.
Êîìïàíèÿòà èìà è îêî-
ëî 3 ìëðä. eâðî, èí-
âåñòèðàíè â êíèæà,
åìèòèðàíè îò �Ôðàäè
Ìàê� è �Ôàíè Ìåé�.

ÈÇÂÅÑÒÍÀ ÑÂÅÒËÈÍÀ
Â ÒÓÍÅËÀ

ñå íàáëþäàâà â íàé-çàñåãíà-
òà îò èïîòå÷íàòà êðèçà çàñò-
ðàõîâàòåëíà íèøà îòâúä Îêå-
àíà, êúäåòî ãàðàíòèòå íà îá-
ùèíñêè îáëèãàöèè (monolines)
çàïî÷íàõà äà ñå îñâîáîæäà-
âàò îò âèñîêîðèñêîâèòå ñè
àíãàæèìåíòè. �Ïèîíåð� â òîâà
íà÷èíàíèå áåøå �Ñèêþðèòè
êåïèòúë àøóúðúíñ�, êîéòî íà
28 þëè ñå ñúãëàñè äà ïëàòè
500 ìëí. ù. äîëàðà â áðîé íà
ùàòñêàòà èíâåñòèöèîííà áàí-
êà �Ìåðèë Ëèí÷�, çà äà àíóëè-
ðà ãàðàíöèè íà äúëãîâè îáëè-
ãàöèè íà ñòîéíîñò 3.7 ìëðä.
ùàòñêè äîëàðà. È äâåòå ñòðà-
íè çàÿâèõà, ÷å îáñúæäàò íà÷è-
íè äà ïðåêðàòÿò àíàëîãè÷íè
âçàèìîîòíîøåíèÿ è ñ äðóãè
êîíòðàãåíòè. Ðåãèñòðèðàíèÿò
íà Áåðìóäèòå �Ñèêþðèòè êå-
ïèòúë àøóúðúíñ� å ñðåä çàñò-
ðàõîâàòåëèòå, êîèòî ñå áîðÿò
äà èçïúëíÿò àíãàæèìåíòèòå ñè
ñëåä íàé-òåæêèÿ ñëåä Âåëè-
êàòà äåïðåñèÿ æèëèùåí ñïàä
â ÑÀÙ. Ôèíàíñîâèòå êîìïà-
íèè îò öåëèÿ ñâÿò ñà çàãóáèëè
480 ìëðä. ùàòñêè äîëàðà îò
îáëèãàöèè, ãàðàíòèðàíè îò æè-
ëèùíè çàåìè è îò äðóãè ñòðóê-

òóðíè êðåäèòíè ïðîäóêòè.
Íåïîñðåäñòâåíî ñëåä

ñäåëêàòà ìåæäó �Ìåðèë Ëèí÷�
è �Ñèêþðèòè êåïèòúë àøóú-
ðúíñ� (â êîÿòî êàòî ïîñðåäíèê
ñå âêëþ÷èë çàñòðàõîâàòåëíè-
ÿò íàäçîðíèê íà ùàòà Íþ
Éîðê Åðèê Äèíàëî) àíà-
ëèçàòîðè ïðîãíîçèðàõà è
äðóãè ïîäîáíè îïåðàöèè.
Ïðè òÿõ èíâåñòèöèîííèòå
áàíêè ìîãàò äà îñ÷åòîâî-
äÿò ïå÷àëáà, àêî çàñòðà-
õîâàòåëÿò å ãîòîâ äà ïëà-
òè ïî-âèñîêà îò òåêóùàòà
ïàçàðíà öåíà, çà äà àíó-
ëèðà çàäúëæåíèåòî ñè ïî
ãàðàíòèðàíåòî íà êðåäèò-
íè êîíòðàêòè, îáÿñíÿâàò
åêñïåðòè îò �Áåíê úô Àìå-
ðèêà�. Îñâåí òîâà áàíêèòå
áèõà ìîãëè äà ëèêâèäèðàò èëè
äà ïðîäàäàò èíñòðóìåíòèòå
ïî-ëåñíî, àêî ãàðàíòèòå íÿìàò
èñêîâå ïî òÿõ. Äåéñòâèòåëíî
�Ìåðèë Ëèí÷� óñïÿ äà ïðîäà-

äå êðåäèòíè äåðèâàòèâè çà
30.6 ìëðä. ùàòñêè äîëàðà â
íà÷àëîòî íà àâãóñò ïî 22
öåíòà çà âñåêè äîëàð íîìè-
íàë.

Äðóã ñòèìóë çà ôèíàíñîâè-
òå êîìïàíèè äà ïðèåìàò ïî-
äîáíè ïëàùàíèÿ å ïðåçóìïöè-
ÿòà, ÷å ôèíàíñîâèòå íàäçîð-
íèöè ìîãàò äà ïðèòèñíàò çàñ-
òðàõîâàòåëèòå äà îáåçùåòÿò
ïðèòåæàòåëèòå íà îáùèíñêè
îáëèãàöèè, êîèòî ñà ãàðàíòè-
ðàëè ïðåäè áàíêèòå. Çàñòðà-
õîâàòåëíèòå êîìïàíèè ñúùî
ïå÷åëÿò, êàòî äàâàò ïî-ìàëêî,
îòêîëêîòî áèõà ïëàòèëè ïðè
ïî-íàòàòúøíî çàäúëáî÷àâàíå
íà ïàçàðíàòà êðèçà.

Î÷åâèäíî åêñïåðòèòå îò
áðàíøà ñà ñå îêàçàëè ïðàâè
äà î÷àêâàò âúëíà îò ïîäîáíè
òðàíçàêöèè. Íà 1 àâãóñò �Àì-
áàê ôàéíåíøúë ãðóï� - âòîðèÿò
ïî ãîëåìèíà ùàòñêè çàñòðàõî-
âàòåë íà îáùèíñêè êíèæà,
êîéòî ïðåç òàçè ãîäèíà çàãóáè
âúðõîâèÿ ñè êðåäèòåí ðåéòèíã
�ÀÀÀ�, ùå ïëàòè íà �Ñèòèãðóï�
850 ìëí. ùàòñêè äîëàðà, çà äà
ïðåêðàòè àíãàæèìåíòèòå ñè
ïî ãàðàíòèðàíå íà êðåäèòíè
äåðèâàòèâè çà 1.4 ìëðä. ù.
äîëàðà. �Àìáàê� å çàñòðàõî-
âàë ñâúðçàíè ñ íèñêîêà÷åñò-
âåíè èïîòåêè êíèæà çà îêîëî
7.5 ìëðä. ù. äîëàðà íà �Ñèòèã-
ðóï�.

Â Åâðîïà ïúê

ÄÎÐÈ
ÇÀÑÒÐÀÕÎÂÀÒÅËÍÈßÒ

ÑÅÊÒÎÐ ÄÀ ÏÀÇÈ ÒÀÉÍÈ
òå ìîæå äà ñå îêàæàò è
ïðèÿòíè. Èñòèíàòà å, ÷å ñå
íàáëþäàâàò äîñòà ïîëîæèòåë-
íè äåéñòâèÿ îò ïîñëåäíèÿ èêî-
íîìè÷åñêè ñðèâ (ïðåç 2002 ã.)
íàñàì. Ïî îöåíêà íà åêñïåðòè
îò áðàíøà, äíåñ âëîæåíèÿòà â
àêöèè íà äåñåòòå íàé-ãîëåìè
åâðîïåéñêè çàñòðàõîâàòåëíè
êîìïàíèè ñà åäâà 10% îò
èíâåñòèðàíèòå àêòèâè, êàòî îñ-
òàíàëèòå ñà ïðåäèìíî ïðàâè-
òåëñòâåíè è êîðïîðàòèâíè îá-
ëèãàöèè ñ âèñîêî êà÷åñòâî.
Ñïîðåä àíàëèçàòîðè îò êîí-
ñóëòàíòñêàòà ôèðìà �Îëèâúð
Óàéìúí� ïúê óïðàâëåíèåòî íà
ðèñêà ñå å ïîäîáðèëî äðàñ-
òè÷íî, à êàïèòàëîâèòå ïîçèöèè
ñà áèëè ïðåîôîðìåíè.

Â òàçè âðúçêà å òðóäíî
îáÿñíèìî çàùî èíâåñòèòîðè-
òå ïðîäúëæàâàò äà ãëåäàò òîë-
êîâà ñêåïòè÷íî íà ñåêòîðà.
Ñïîðåä Àíäðþ Êðèéí - àíà-
ëèçàòîð îò ùàòñêèÿ áàíêîâ
ãèãàíò �Ñèòèãðóï�, ãëàâíèÿò âè-
íîâíèê å ñ÷åòîâîäíàòà ïðàê-
òèêà. Êóïóâà÷èòå èìàò äâå
àëòåðíàòèâè ïðè �äèñåêöèÿ-
òà� íà áàëàíñèòå íà çàñòðàõî-
âàòåëèòå. Ïúðâàòà àëòåðíàòè-
âà - Ìåæäóíàðîäíèòå ñòàí-
äàðòè çà ôèíàíñîâè îò÷åòè
(IFRS) - ñå îïèòâà äà �èçãëà-
äè� ïúðâîíà÷àëíèòå ðàçõîäè
ïðè ïîåìàíåòî íà íîâ áèçíåñ,

êàòî ãè �ðàçõâúðëè� çà ïåðèîä
îò íÿêîëêî ãîäèíè, íî ïúê
ïðèõîäèòå íå ñà íàäåæäåí
çàìåñòíèê íà ïàðè÷íèòå ïîòî-
öè êúì àêöèîíåðèòå.

(Ïðîäúëæàâà íà ñòð. 29)
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