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Â ñúùîòî âðåìå ñå çàïàçè
è îòíîñèòåëíî âèñîêîòî ðàâ-
íèùå íà äîõîäíîñòòà îò èí-
âåñòèðàíåòî íà òåçè ñðåäñò-
âà. Äîõîäíîñòòà ïðè ïðîôåñè-
îíàëíèòå ïåíñèîííè ôîíäîâå
çà ïåðèîäà 1 îêòîìâðè 2003 ã.
- 30 ñåïòåìâðè 2005 ã. íà
ãîäèøíà áàçà å â ãðàíèöèòå îò
9.47% äî 12.72%, ïðè óíèâåð-
ñàëíèòå ôîíäîâå âàðèðà îò
9.17% äî 11.84%, à ïðè äîáðî-
âîëíèòå - îò 9.17% äî 11.86%.
Ïåíñèîííèòå äðóæåñòâà ðàç-
ïðåäåëÿò ïî ïàðòèäèòå íà
îñèãóðåíèòå â ïðîôåñèîíàë-
íèòå è óíèâåðñàëíèòå ôîíäî-
âå 100% îò ðåàëèçèðàíàòà
äîõîäíîñò. Îñèãóðåíèòå â äîá-
ðîâîëíèòå ôîíäîâå ïîëó÷à-
âàò 90% îò íåÿ.

 Îùå â íà÷àëîòî íà ãîäè-
íàòà, ïðåç ÿíóàðè, Êîìèñèÿòà
çà ôèíàíñîâ íàäçîð ñòàðòèðà
åæåäíåâíî ïîääúðæàíå íà èí-
äåêñè çà ñòîéíîñòòà íà åäèí
äÿë âúâ ôîíäîâåòå çà äîïúë-
íèòåëíî ïåíñèîííî îñèãóðÿ-
âàíå. Èíäåêñèòå ñà PROFIDEX
- çà ïðîôåñèîíàëíèòå, UNIDEX
- çà óíèâåðñàëíèòå, è VOLIDEX
- çà äîáðîâîëíèòå ïåíñèîííè
ôîíäîâå. Öåëòà íà òîâà íîâî-
âúâåäåíèå áåøå äà ñå äàäå
äîïúëíèòåëíà èíôîðìàöèÿ íà
îñèãóðåíèòå ëèöà.

Íà ñòðàíèöàòà íà êîìèñè-
ÿòà ñå ïîääúðæà è åæåäíåâíà
ãðàôè÷íà èíôîðìàöèÿ çà èç-
ìåíåíèåòî íà ñòîéíîñòòà íà
åäèí äÿë çà ïîñëåäíèòå 60
ðàáîòíè äíè.

Ïðåç 2005 ã. ïåíñèîííèòå
äðóæåñòâà ðàçïðàòèõà è íîâè
èçâëå÷åíèÿ äî îñèãóðåíèòå.
Ïðîìÿíàòà â îáðàçöèòå ñå
íàëîæè çàðàäè âúâåæäàíåòî
íà ñ÷åòîâîäíèòå äÿëîâå îò 1
þëè 2004 ã. Â íîâèÿ îáðàçåö çà
óíèâåðñàëíèòå è ïðîôåñèî-
íàëíèòå ôîíäîâå, êàêòî è äî-
ñåãà, ñå ïîñî÷âàò òðèòå èìåíà
íà îñèãóðåíîòî ëèöå, ïîñòîÿí-
íèÿò ìó àäðåñ, ÅÃÍ, îñèãóðè-
òåëíèÿò íîìåð, íîìåðúò è äà-
òàòà íà îñèãóðèòåëíèÿ äîãî-
âîð (ïðîòîêîë çà ñëóæåáíî
ðàçïðåäåëåíèå). Îáðàçåöúò
íîñè ëîãîòî íà äðóæåñòâîòî è
íàèìåíîâàíèåòî íà ïåíñèîí-
íèÿ ôîíä. Íà ñïåöèàëåí ðåä
â íà÷àëîòî ñå ïîñî÷âà ðàçìå-
ðúò íà ñðåäñòâàòà ïî ïàðòèäà-
òà êúì 31 äåêåìâðè 2003 ã. â
ëåâà. Íîâîñò å îòðàçÿâàíåòî
íà äâèæåíèåòî íà ñðåäñòâàòà
ïî ïàðòèäàòà â ïåðèîäà 1
ÿíóàðè - 31 äåêåìâðè 2004 ã. Â
òàáëè÷åí âèä ñå ïîñî÷âàò
äàòàòà, ñóìàòà â ëåâà, âèäúò
íà èçâúðøåíàòà îïåðàöèÿ,
óäúðæàíàòà òàêñà â ëåâà, ñó-
ìàòà ñëåä íàïðàâåíèòå óä-
ðúæêè îòíîâî â ëåâà, áðîÿò
äÿëîâå ïî ïàðòèäàòà êúì êîí-
êðåòíàòà äàòà è ñòîéíîñòòà íà
åäèí äÿë. Íà îòäåëåí ðåä ñå
çàïèñâà ðàçìåðúò íà ñðåäñò-
âàòà ïî ïàðòèäàòà êúì 30 þíè
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l Ïðåç 2005 ã. íåòíèòå àêòèâè íà ôîíäîâåòå ïðåìèíàõà ïñèõîëîãè÷åñêàòà ãðàíèöà îò 1 ìèëèàðä ëåâà

È çìèíàëàòà 2005 ã. áåøå áåçñïîðíî ïîðåäíàòà
óñïåøíà çà îñèãóðèòåëíèÿ áðàíø ãîäèíà. Ïðåç
ñåïòåìâðè íåòíèòå àêòèâè íà ïåíñèîííèòå
ôîíäîâå ïðåìèíàõà ïñèõîëîãè÷åñêàòà ãðàíèöà
îò 1 ìëðä. ëâ. è â êðàÿ íà ìåñåöà äîñòèãíàõà
1.019 ìëðä. ëâ. Ïðîãíîçàòà çà êðàÿ
íà ãîäèíàòà áåøå, ÷å àêóìóëèðàíèòå â òÿõ
ñðåäñòâà ùå ñà ñ îùå 100 ìëí. ëâ. ïîâå÷å.
Íà ïðàêòèêà äîïúëíèòåëíîòî ïåíñèîííî
îñèãóðÿâàíå ñå îêàçà åäèí îò íàé-áúðçî
ðàçâèâàùèòå ñå ôèíàíñîâè ïàçàðè â Áúëãàðèÿ.
Òàêà ñ ðåñóðñà, êîéòî óïðàâëÿâàò,
ïåíñèîííèòå äðóæåñòâà âå÷å çàåõà ñâîåòî
ìÿñòî íà çíà÷èìè èíñòèòóöèîíàëíè
èíâåñòèòîðè â èêîíîìèêàòà íà ñòðàíàòà.
Â íåÿ ñà âëîæåíè íàä 99% îò àêòèâèòå
íà ôîíäîâåòå.

2004 ã. Ïîä íåãî â
òàáëè÷åí âèä ñå
ïðåäñòàâÿ ñúñòîÿ-
íèåòî íà ïàðòèäàòà
êúì 31 äåêåìâðè
2004 ã. - ñðåäñòâà â
ëåâà, áðîé äÿëîâå è
ñòîéíîñò íà åäèí
äÿë. Îáðàçåöúò çà
äîáðîâîëíèòå ôîí-
äîâå ñúùî íîñè èí-
ôîðìàöèÿ çà îñèãó-
ðåíîòî ëèöå - òðèòå
èìåíà, ïîñòîÿíåí àäðåñ, ÅÃÍ
è îñèãóðèòåëåí íîìåð. È òóê
ïðèñúñòâà ëîãîòî íà äðóæåñ-
òâîòî è íàèìåíîâàíèåòî íà
ïåíñèîííèÿ ôîíä. Ðàçëè÷íîòî
â íåãî å îòäåëíîòî ïðåäñòàâÿ-
íå íà äâèæåíèåòî íà ñðåäñò-
âàòà ïî ïàðòèäàòà, êîèòî ñà îò
ëè÷íè âíîñêè, ñðåäñòâàòà, êî-
èòî ñà îò âíîñêè îò ðàáîòîäà-
òåë, è òåçè, êîèòî ñà îò äðóã
îñèãóðèòåë. Êîãàòî îñèãóðåíî-
òî ëèöå å ñêëþ÷èëî èëè â
íåãîâà ïîëçà å ñêëþ÷åí åäèí
îñèãóðèòåëåí äîãîâîð, ïåíñè-
îííèòå äðóæåñòâà ïðåäîñòà-
âÿò èíôîðìàöèÿ ñàìî çà òîçè
äîãîâîð, à êîãàòî äîãîâîðèòå
ñà ïîâå÷å - ïîîòäåëíî çà
âñåêè êîíêðåòåí äîãîâîð.

Î÷àêâàíèÿòà çà êîíñîëè-
äàöèÿ íà ïåíñèîííîîñèãóðè-
òåëíèÿ ïàçàð ó íàñ êúì äíåø-
íà äàòà íå ñå ñáúäâàò, íî ñà
íàëèöå ïðåäïîñòàâêè òîâà äà
ñå ñëó÷è ñêîðî, ïðîãíîçèðàò
îò áðàíøà. Â ñèíõðîí ñ î÷àê-
âàíèÿòà íàâëèçàíåòî íà íîâè
èãðà÷è íà îñèãóðèòåëíèÿ ïà-
çàð äà ñòàâà ÷ðåç çàêóïóâàíå
íà àêöèîíåðíî ó÷àñòèå âúâ
âå÷å ñúùåñòâóâàùè ïåíñèîí-
íè äðóæåñòâà ïðåç ìèíàëàòà
ãîäèíà �Õèìèìïîðò� ïðèäîáè
59.11% îò êàïèòàëà íà ÏÎÊ
�Ñúãëàñèå�. Âúíøíîòúðãîâñêî-
òî äðóæåñòâî êóïè äåëà íà
�Îðåë-Ã-Õîëäèíã� â ïåíñèîí-
íàòà êîìïàíèÿ. Ñäåëêàòà áå-
øå ôèíàëèçèðàíà íà 9 ñåï-
òåìâðè 2005. Â ñòðóêòóðàòà ñè
�Õèìèìïîðò� èìà îùå åäíî
ïåíñèîííî äðóæåñòâî - ÏÎÀÄ
�ÖÊÁ-Ñèëà�. Àêöèîíåðè â íå-
ãî ñà êîìïàíèèòå îò õîëäèíãà
�ÖÊÁ Ãðóï Àñåòñ Ìåíèäæ-
ìúíò� ÅÀÄ ñ 89.26% è ÖÊÁ ñ
9.95%. Äâåòå êîìïàíèè ùå ñå
ðàçâèâàò ñàìîñòîÿòåëíî êàòî
îòäåëíè þðèäè÷åñêè ëèöà.
�Õèìèìïîðò� íå ïëàíèðà â
ïðåäñòîÿùèòå äâå ãîäèíè òÿõ-
íîòî ïðåñòðóêòóðèðàíå èëè
ñëèâàíå, çàÿâèõà ìàëêî ñëåä
ñäåëêàòà îò êîìïàíèÿòà.

Ïðåç ìèíàëàòà ãîäèíà
ñòàðòèðàõà è ïîðåäíèòå
ïîïðàâêè â Êîäåêñà çà
ñîöèàëíî îñèãóðÿâàíå

Ñúùåñòâóâàùàòà â Åâðî-
ïåéñêèÿ ñúþç çàáðàíà çà ïðè-
âèëåãèðîâàí äîñòúï íà äúðæà-

âàòà äî ñðåäñòâàòà íà ÷àñòíè
ôèíàíñîâè èíñòèòóöèè íàëî-
æè íåîáõîäèìîñòòà îò ïðîìå-
íè â çàêîíîäàòåëñòâîòî íè.
Ñòðàíàòà íè å ïîåëà àíãàæè-
ìåíò äî äàòàòà íà ïðèñúåäèíÿ-
âàíå äà îòïàäíå èçèñêâàíåòî
â ñîöèàëíèÿ êîäåêñ çà ìèíè-
ìàëåí äîëåí ïðàã çà èíâåñòè-
ðàíå íà àêòèâèòå íà ïåíñèîí-
íèòå ôîíäîâå â ÄÖÊ. Ïðîôå-
ñèîíàëíèòå è óíèâåðñàëíèòå
ïåíñèîííè ôîíäîâå ñà çàäúë-
æåíè äà  èíâåñòèðàò íå ïî-
ìàëêî îò 50% îò àêòèâèòå ñè â
äúðæàâíè öåííè êíèæà, èçäà-
äåíè èëè ãàðàíòèðàíè îò äúð-
æàâàòà, à äîáðîâîëíèòå ôîí-
äîâå - íå ïî-ìàëêî îò 30%.
Âòîðîòî èçèñêâàíå íà Åâðî-
ïåéñêèÿ ñúþç å äà èìà åäíàê-
âè çàêîíîâè èçèñêâàíèÿ êúì
ìåñòíèòå èíâåñòèöèîííè èíñ-
òðóìåíòè è êúì àíàëîãè÷íèòå
èíñòðóìåíòè
â äúðæàâèòå
÷ëåíêè íà Åâ-
ðîñúþçà. Ñ
îäîáðåíèÿ â
íà÷àëîòî íà
íîåìâðè ìè-
íàëàòà ãîäè-
íà îò Ìèíèñ-
òåðñêèÿ ñúâåò
çàêîíîïðîåêò
ñå ðàçøèðÿ-
âàò âúçìîæ-
íîñòèòå çà èí-
âåñòèðàíå íà
ñðåäñòâàòà è
çà óïðàâëå-
íèå íà èíâåñ-
ò è ö è î í í è ÿ
ðèñê íà ïåíñèîííèòå ôîíäîâå
÷ðåç âêëþ÷âàíå íà íîâè èí-
âåñòèöèîííè èíñòðóìåíòè è
äîïóñêàíå íà ïåíñèîííè ôîí-
äîâå çà ó÷àñòèå íà ïúðâè÷íèÿ
ïàçàð íà öåííè êíèæà ïðè
îïðåäåëåíè óñëîâèÿ. Çà ôîí-
äîâåòå çà äîïúëíèòåëíî çà-
äúëæèòåëíî ïåíñèîííî îñèãó-
ðÿâàíå ñå çàïàçâàò êîëè÷åñò-
âåíèòå ïîðòôåéëíè îãðàíè÷å-
íèÿ (ñàìî êàòî ãîðíè ãðàíèöè)
ïî âèäîâå àêòèâè, òå ñå äåòàé-
ëèçèðàò è çàâèøàâàò. Â ñúùî-
òî âðåìå ïðîìåíèòå äàâàò
ìíîãî ïî-ãîëÿìà ñâîáîäà íà
äîáðîâîëíèòå ôîíäîâå. Êîëè-
÷åñòâåíèòå îãðàíè÷åíèÿ íà èí-
âåñòèöèèòå ïî âèäîâå àêòèâè
ùå áúäàò óðåäåíè â ïðàâèëíè-
öèòå çà äåéíîñòòà èì.

Áëèçî 11 ãîäèíè ñëåä íà-
÷àëîòî íà äîáðîâîëíîòî ïåí-

ñèîííî îñèãóðÿâàíå ó íàñ
ïðåç ìèíàëàòà ãîäèíà òðúãíà
è ïúðâàòà ðåêëàìíà êàìïà-
íèÿ, íàñî÷åíà èçöÿëî êúì
òîçè ñåêòîð.

Ïðåç ïîñëåäíèòå ãîäèíè
ïåíñèîííèòå äðóæåñòâà
ôîêóñèðàõà âíèìàíèåòî
ñè êúì çàäúëæèòåëíèòå

ôîíäîâå

Ïðè÷èíàòà å, ÷å ðàçïðåäå-
ëåíèåòî íà îñèãóðåíèòå ëèöà
â óíèâåðñàëíèòå è ïðîôåñè-
îíàëíèòå ïåíñèîííè ôîíäî-
âå âå÷å å ÿñíî. Â óíèâåðñàë-
íèòå ôîíäîâå ïîäëåæàò íà
çàäúëæèòåëíî îñèãóðÿâàíå
ðîäåíèòå ñëåä 31 äåêåìâðè
1959 ã., à â ïðîôåñèîíàëíèòå
ôîíäîâå - ðàáîòåùèòå ïðè
óñëîâèÿòà íà ïúðâà è âòîðà
êàòåãîðèÿ òðóä. Âúïðåêè ÷å îò
íà÷àëîòî íà 2004 ã. ñå äàäå
âúçìîæíîñò íà ëèöàòà, êîèòî
íå ñà äîâîëíè îò ñâîÿ ïåíñè-
îíåí ôîíä, äà ãî ñìåíÿò, òîâà
íå ïîâëèÿ ñúùåñòâåíî íà
ïàçàðà. Çàòîâà ïåíñèîííèòå
äðóæåñòâà ñå îðèåíòèðàõà
êúì ïîòåíöèàëíèòå êëèåíòè
íà äîáðîâîëíèòå ôîíäîâå.
Î÷àêâàíèÿòà ñà, ÷å èìåííî
òåçè ôîíäîâå èìàò íàé-ñåðè-
îçåí ïîòåíöèàë çà ðàñòåæ.
Êàìïàíèÿòà íà ÏÎÊ �Äîâå-
ðèå� öåëè äà ïðîâîêèðà èíòå-
ðåñà íà ìëàäèòå ðàáîòåùè
õîðà êúì ñúçäàâàíåòî íà òðàé-
íè íàâèöè çà äîáðîâîëíî
ïåíñèîííî îñèãóðÿâàíå. Òàçè
ôîðìà íà äúëãîñðî÷íî ñïåñ-
òÿâàíå ïðåäñòàâëÿâà íàé-
äîáðàòà âúçìîæíîñò çà ïîñ-
òèãàíå íà äîáúð æèçíåí ñòàí-
äàðò â åäèí äúëúã ïåðèîä îò
æèâîòà íà íèñêà öåíà, êîìåí-
òèðàõà îò �Äîâåðèå� ñëåä
ñòàðòà íà êàìïàíèÿòà. Èçñ-
ëåäâàíèÿòà ñî÷àò, ÷å ñåãà
èìà òâúðäå ìàëêî èíôîðìà-
öèÿ è èíòåðåñ êúì òàçè âúç-
ìîæíîñò. Âúïðåêè òîâà ñòà-

áèëèçèðàíåòî íà èêîíîìèêà-
òà è ôèíàíñîâàòà ñèñòåìà ñà
äîâåëè äî ôîðìèðàíåòî íà
çíà÷èòåëíà ðàçíîðîäíà ãðóïà
îò íàñåëåíèåòî, êîÿòî âå÷å
ïëàíèðà äúëãîñðî÷íî è òúðñè
ðàçëè÷íè ôîðìè çà èíâåñòè-
ðàíå, îáÿñíèõà òîãàâà îò ÏÎÊ
�Äîâåðèå�. Ñïîðåä òÿõ è áèç-
íåñúò ñúùî îñúçíàâà ðåñóð-
ñà, êîéòî ïðåäîñòàâÿ äîáðî-
âîëíîòî ïåíñèîííî îñèãóðÿ-
âàíå, çà ôîðìèðàíå íà ñîöè-
àëíà ïîëèòèêà è èçãðàæäàíå
íà òðàéíà ëîÿëíîñò è ïîâè-
øàâàíå ìîòèâàöèÿòà íà çàå-
òèÿ ïåðñîíàë. Àêî äîïðåäè
åäíà-äâå ãîäèíè òîâà ñå ïðà-
âåøå ïðåäèìíî îò ÷óæäåñò-
ðàííèòå èíâåñòèòîðè, êîèòî
èäâàõà ñúñ ñâîÿòà èçãðàäåíà
êóëòóðà è íàâèöè â òàçè ïî-
ñîêà, âå÷å è áúëãàðñêèòå ðà-

áîòîäàòåëè è ìåíèäæúðè çà-
ïî÷âàò äà îñèãóðÿâàò ñâîèòå
ñëóæèòåëè ñ òàçè öåë.

Äîáðîâîëíîòî ïåíñèîííî
îñèãóðÿâàíå å ìíîãî åôåêòè-
âåí íà÷èí íà ñïåñòÿâàíå, êîé-
òî âñå îùå å ñëàáî ïîçíàò íà
õîðàòà, êîìåíòèðà è Ñîôèÿ
Õðèñòîâà, èçïúëíèòåëåí äè-
ðåêòîð íà ÏÎÄ �Àëèàíö Áúë-
ãàðèÿ�. Ñïîðåä íåÿ ïåíñèîí-
íèòå äðóæåñòâà ñà äëúæíèöè
íà ãðàæäàíèòå, òúé êàòî áè
òðÿáâàëî ïî-àêòèâíî äà èí-
ôîðìèðàò è äà ðàçÿñíÿâàò
íåîáõîäèìîñòòà è ïîëçàòà îò
äîáðîâîëíîòî ïåíñèîííî îñè-
ãóðÿâàíå. Òðÿáâà äà ïðîâîêè-
ðàìå ìëàäèòå õîðà äà îñúçíà-
ÿò, ÷å âñåêè ïðîïóñíàò äåí, â
êîéòî íå ñà ñå îñèãóðÿâàëè â
äîáðîâîëåí ôîíä, îçíà÷àâà
ïî-íèñúê æèçíåí ñòàíäàðò â
áúäåùå, çàÿâè ã-æà Õðèñòîâà.
Çàùîòî ñàìî ñ ïîìîùòà íà
äîáðîâîëíîòî îñèãóðÿâàíå òå
ùå ìîãàò äà ðàç÷èòàò íà äîáðè
äîõîäè ñëåä ïåíñèîíèðàíå è
ùå èçáåãíàò ñúäáàòà íà äíåø-
íèòå ïåíñèîíåðè, äîáàâè òÿ.
Íå ïî-ìàëêî âàæåí å è ôàêòúò,
÷å äîáðîâîëíîòî ïåíñèîííî
îñèãóðÿâàíå å åäíà îò íàé-
äîõîäíèòå èíâåñòèöèè ïðè áà-
ëàíñèðàí ðèñê, óòî÷íè Ñîôèÿ
Õðèñòîâà. Ñïîðåä íåÿ êîëêîòî
ïîâå÷å ñå ïðèáëèæàâàìå êúì
ÅÑ, òîëêîâà ïîâå÷å ùå íàðàñ-
òâà çíà÷åíèåòî íà ñîöèàëíè-
òå ïàêåòè, êîèòî âêëþ÷âàò
îñâåí äîáðîâîëíî ïåíñèîííî
îñèãóðÿâàíå, çäðàâíî îñèãó-
ðÿâàíå è ðàçëè÷íè çàñòðàõîâ-
êè. Âñå ïîâå÷å ðàáîòåùèòå ùå
ñå èíòåðåñóâàò îñâåí îò ðàç-
ìåðà íà âúçíàãðàæäåíèåòî è
îò íèâîòî íà ñîöèàëíèòå ïà-
êåòè, êîèòî ùå ïðåäëàãàò ðàç-
ëè÷íèòå ôèðìè.

Î÷àêâàíèÿòà

Íàé-âàæíîòî î÷àêâàíå å,
÷å ïðåç 2006 è â ñëåäâàùèòå
ãîäèíè ùå ïðîäúëæàò ïîëîæè-

òåëíèòå òåí-
äåíöèè â ðàç-
âèòèåòî íà äî-
ïúëíèòåëíîòî
ï å í ñ è î í í î
îñèãóðÿâàíå .
Êîëè÷åñòâåíè-
òå èçìåðåíèÿ
íà òåçè òåíäåí-
öèè ùå ñå èç-
ðàçÿâàò â óâå-
ëè÷àâàíå áðîÿ
íà îñèãóðåíèòå,
êîèòî â êðàÿ íà
2005 ã. ùå ñà
îêîëî 2.850 ìëí.
äóøè, è â íà-
ðàñòâàíå íà àê-
òèâèòå íà ïåí-

ñèîííèòå ôîíäîâå, êîèòî ùå
äîñòèãíàò 1.150 ìëðä. ëâ., à
ïðåç 2006 ã. - 1.5 ìëðä. ëâ.
Ïðîãíîçàòà çà 2007 ã. å, ÷å
îñèãóðåíèòå ëèöà ùå ñà áëèçî
3 ìëí., à àêòèâèòå íà ôîíäî-
âåòå îò âòîðèÿ è òðåòèÿ ñòúëá
ùå ïðåìèíàò ãðàíèöàòà îò 4
ìëðä. ëâ.

Íàé-æåëàíîòî î÷àêâàíå çà
2006 ã. å, ÷å ðåçóëòàòèòå îò
äåéíîñòòà ïî äîïúëíèòåëíîòî
ïåíñèîííî îñèãóðÿâàíå ùå áú-
äàò îíçè ôàêòîð, êîéòî ùå
óòâúðäè â îáùåñòâîòî ðàçáè-
ðàíåòî, ÷å òàçè äåéíîñò íÿìà
àëòåðíàòèâà çà ðåøàâàíåòî
íà òàêúâ çíà÷èì ñîöèàëåí
ïðîáëåì, êàêúâòî å îñèãóðÿâà-
íåòî íà âèñîêè äîõîäè çà
ãðàæäàíèòå íà Áúëãàðèÿ ñëåä
ïåíñèîíèðàíå.

ÃÀÁÐÈÅËÀ ÏÅÒÐÎÂÀ

ÎÑÈÃÓÐßÂÀÍÅ


