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- Ã-í Àáàäæèåâ, êàê áèõòå
êîìåíòèðàëè òåíäåíöèèòå è
ãîëåìèÿ óñïåõ â ðàçâèòèåòî îò
ñòàðòà  íà ïåíñèîííîîñèãóðè-
òåëíèÿ áèçíåñ  äî äíåñ ñ ïðå-
ìèíàâàíåòî íà ïñèõîëîãè÷åñ-
êàòà ãðàíèöà îò 1 ìëðä.ëâ. íåò-
íè àêòèâè íà äðóæåñòâàòà çà
ïåíñèîííî îñèãóðÿâàíå?

- Òåíäåíöèèòå çà ðàçâèòèå íà
ïåíñèîííèÿ ïàçàð ñà îáíàäåæ-
äàâàùè, êàòî ñå èçïúëíÿâà íà-
øàòà ïðîãíîçà îò 2000 ã., ÷å â
êðàÿ íà 2005 ã. ùå ñå ïðåìèíå
ò.íàð. �ïñèõîëîãè÷åñêà ãðàíèöà�
îò 1 ìëðä. ëâ. íàòðóïàíè ñðåäñ-
òâà â èíäèâèäóàëíèòå ïàðòèäè íà
îñèãóðÿâàùèòå ñå õîðà. Òåçè òåí-
äåíöèè íå òðÿáâà äà ñå ñâúðçâàò
ñàìî ñ íà÷àëîòî è  âúâåæäàíåòî
ïðåç 2000 ã. íà âòîðèÿ ñòúëá íà
çàäúëæèòåëíîòî äîïúëíèòåëíî
ïåíñèîííî îñèãóðÿâàíå. Íà÷àëî-
òî áåøå ïîñòàâåíî ïðåç 1994 ã.-
1995 ã., êîãàòî ñå ñúçäàäîõà ïúð-
âèòå äîáðîâîëíè ïåíñèîííè
ôîíäîâå. Äåñåòòå èçìèíàëè ãî-
äèíè, à è ïðîãíîçàòà çà ñëåäâà-
ùèòå  ïîêàçâàò îáíàäåæäàâàùè
ðåçóëòàòè, êàòî ñå èìà ïðåäâèä
ðàâíèùåòî  íà çàêîíîäàòåëñòâî-
òî, íà èçáðàíèÿ â Áúëãàðèÿ ïåí-
ñèîíåí ìîäåë, êîéòî äîêàçà ñâî-
ÿòà öåëåñúîáðàçíîñò. Äî òîçè ãî-
ëÿì óñïåõ íà ðåôîðìàòà äîâåäî-
õà ðàçëè÷íè ôàêòîðè. Ñúçäàäå ñå
äîáðà ñðåäà, êîÿòî âêëþ÷âà äîá-
ðà ðåãóëàòîðíà ðàìêà (ò.å. ïúë-
íèÿ íàáîð îò íîðìàòèâíè äîêó-
ìåíòè, ðåãëàìåíòèðàùè òàçè
äåéíîñò), à ñúùî òàêà è óñïåøåí
ìåíèäæìúíò íà ïåíñèîííîîñè-
ãóðèòåëíèòå äðóæåñòâà  (ÏÎÄ) ïî
îòíîøåíèå íà óïðàâëÿâàíèòå îò
òÿõ ïåíñèîííè ôîíäîâå. Èìàõìå
è äîáðà ïîäêðåïà îò ñòðàíà íà
ïðàâèòåëñòâàòà äî ñåãà ñ äàíú÷íè
ïðåôåðåíöèè ïðåç ãîäèíèòå. Îò
äðóãà ñòðàíà, çàåäíî ñ  íàòðóïà-
íèòå ñðåäñòâà ïî ñìåòêèòå íà îñè-
ãóðåíèòå ëèöà âå÷å ìîæåì äà ñå

ïîõâàëèì è ñ ïîëîæèòåëíè ðå-
çóëòàòè çà ñàìèòå ÏÎÄ. Â ìîìåí-
òà ïåò îò òÿõ îòáåëÿçâàò ïîëîæè-
òåëåí ôèíàíñîâ ðåçóëòàò, à è îá-
ùî çà áðàíøà òîçè ðåçóëòàò å
ïîëîæèòåëåí. Òîâà å ðàäîñòíî,
çàùîòî ãîäèíè íàðåä èíâåñòèòî-
ðèòå ðàáîòèõà ñúñ çàãóáà.

- Êàê ùå ñå îòðàçè âúðõó
âíîñêèòå â çàäúëæèòåëíèòå
ïåíñèîííè ôîíäîâå ïðåäëî-
æåíèåòî Ìèíèñòåðñêèÿò ñúâåò
äà âçåìå ðåøåíèå çà íàìàëÿ-
âàíå íà îñèãóðèòåëíàòà òåæåñò
îò 29% íà 23 íà ñòî?

- Ïîñëåäíèòå èäåè çà íàìà-
ëÿâàíå íà îñèãóðèòåëíàòà òåæåñò
íà ðàáîòîäàòåëèòå áÿõà ïîäêðå-
ïÿíè îò íàñ è â ïðåäèøíèòå ãî-
äèíè. Òðÿáâà äà áúäå ÿñíî, ÷å
òîâà íàìàëÿâàíå â íèêàêúâ ñëó-
÷àé íÿìà äà áúäå çà ñìåòêà íà
âíîñêèòå çà äîïúëíèòåëíîòî
ïåíñèîííî îñèãóðÿâàíå. Íàìà-
ëÿâàíåòî íà âíîñêèòå â Íàöèî-
íàëíèÿ îñèãóðèòåëåí èíñòèòóò,
ò.å. â ïúðâèÿ ñòúëá, êîéòî ðàáî-
òè íà ðàçõîäî-ïîêðèâåí ïðèí-
öèï, êàêòî è äåôèöèòúò, êîéòî
ñúùåñòâóâà è ñåãà, ùå áúäå êîì-
ïåíñèðàíî îò áþäæåòà íà äúð-
æàâàòà. È ïðè ïîïúëâàíåòî íà
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l Êúäå è â êàêâî  ùå áúäàò âëîæåíè 1.5 ìèëèàðäà ëåâà â íà÷àëîòî íà 2007 ãîäèíà?

äåôèöèòà äúðæàâàòà
íÿìà îòíîøåíèå êúì
âíîñêèòå, êîèòî
âëèçàò äèðåêòíî â
ñìåòêèòå íà îñèãó-
ðÿâàùèòå ñå âúâ
ôîíäîâåòå çà äîïúë-
íèòåëíî ïåíñèîííî
îñèãóðÿâàíå.

Íÿìàì èíôîðìà-
öèÿ çà íàìàëÿâàíå
ïðîöåíòà íà âíîñêè-
òå â êàïèòàëîâî-ïîê-
ðèâíàòà ÷àñò íà ñèñ-
òåìàòà, ò.å. â óíè-
âåðñàëíèòå ïåíñè-
îííè ôîíäîâå (ÓÏÔ)
è â ïðîôåñèîíàëíè-
òå ïåíñèîííè ôîí-
äîâå (ÏÏÔ) è òîâà å
ïðàâèëíî. Çàùîòî
îáðàòíîòî áè îçíà-
÷àâàëî, ÷å íàòðóïâà-
íèÿòà â ïåðñîíàëíè-
òå ïàðòèäè íà îñè-
ãóðåíèòå ùå áúäàò
ìíîãî íåçíà÷èòåë-
íè, òå íÿìà äà ïîëó-
÷àò ñåðèîçíè ïåí-
ñèè ïðè ïåíñèîíè-
ðàíåòî ñè è âñè÷êî
òîâà ùå îáåçñìèñëè
öÿëàòà ñèñòåìà.

Êàïèòàëîâî-ïîê-
ðèâíàòà ÷àñò íà ñèñòåìàòà ïîìà-
ãà íà îáùåñòâåíîòî îñèãóðÿâàíå
çà íàìàëÿâàíå íà äåôèöèòà, êîé-
òî ñúùåñòâóâà â ìîìåíòà. Îò åä-
íà ñòðàíà, íàòðóïàíèÿò ðåñóðñ
îò 1 ìëðä. ëâ. â àêòèâè, êîéòî
ïðåç 2006 ã. ùå ñòàíå 1.5
ìëðä.ëâ., ñå âëàãà â áúëãàðñêàòà
èêîíîìèêà (íàä 99% âå÷å å âëî-
æåí). À òîâà îçíà÷àâà íîâè ðà-
áîòíè ìåñòà, íîâè âúçíàãðàæäå-
íèÿ, íîâè îñèãóðèòåëíè âíîñêè
è ñå îòðàçÿâà ïîëîæèòåëíî è íà
áþäæåòà íà ÍÎÈ. Ñúçäàâàíåòî íà
âúçìîæíîñò çà ãîëåìè íàòðóïâà-
íèÿ è ñúîòâåòíî ïîëó÷àâàíåòî íà
ãîëåìè âòîðè ïåíñèè ùå íàìàëè

ñîöèàëíèÿ íàòèñê êúì ïúðâèÿ
ñòúëá. Õîðàòà íÿìà äà ðàç÷èòàò
ñàìî íà äúðæàâàòà. Îñèãóðÿâà-
ùèòå ñå â ÓÏÔ ùå ïî÷óâñòâàò òî-
âà ñëåä äåñåòèíà ãîäèíè. Îò äðó-
ãà ñòðàíà, òåçè íàòðóïâàíèÿ â èí-
äèâèäóàëíèòå ñìåòêè ðàáîòÿò çà
ñàìèòå îñèãóðåíè ëèöà è èì íî-
ñÿò äîïúëíèòåëåí äîõîä, êîéòî
ïðåç ïîñëåäíèòå ãîäèíè íå å áèë
ïîä 10-11 íà ñòî, à äîðè å äîñ-
òèãàë 14 ïðîöåíòà.

Ïåíñèÿòà îò  îáùåñòâåíîòî
îñèãóðÿâàíå òðÿáâà äà îñèãóðè
åäíî íîðìàëíî ñúùåñòâóâàíå íà
õîðàòà, äîêàòî äîïúëíèòåëíàòà
ïåíñèÿ ùå çàïàçè ðàâíèùåòî íà
æèâîò íà ïåíñèîíåðà äîïðåäè
ïåíñèîíèðàíåòî ìó. Ïðè äîïúë-
íèòåëíàòà ïåíñèÿ íÿìà òàâàí.

- Â ïóáëè÷íîòî ïðîñòðàíñò-
âî ñå ãîâîðè, ÷å ñåãàøíîòî ïðà-
âèòåëñòâî èìà æåëàíèå äà óâå-
ëè÷è ðàçìåðà íà âíîñêèòå çà
çàäúëæèòåëíèòå ôîíäîâå, òúé
êàòî òå èìàò ïî-äîáðè âàçìîæ-
íîñòè çà ðåàëèçèðàíå íà èíâåñ-
òèöèè. Êàêâî å ñòàíîâèùåòî íà
ÁÀÄÄÏÎ ïî òîâà ïðåäëîæåíèå?

- Ïðåç òàçè ãîäèíà âíîñêàòà â
óíèâåðñàëíèòå ôîíäîâå å 3 íà
ñòî îò îñèãóðèòåëíèÿ äîõîä,

ïðåç ñëåäâàùàòà ãîäèíà ñå î÷àê-
âà äà å 4%,  ïðåç 2007 ã. äà äîñ-
òèãíå 5 íà ñòî, à ñëåä òîâà òàçè
âíîñêà òðÿáâà äà ñòàíå ïîñòîÿí-
íà. Ñëåä òîâà òðÿáâà äà ñå íàï-
ðàâè àíàëèç è àêî ñå âúçïðèåìå
ïðåäëîæåíèåòî íà Ñâåòîâíàòà
áàíêà, òåçè âíîñêè ìîãàò äà äîñ-
òèãíàò åäíî ðàâíèùå îò 7 íà ñòî.

Îùå ñ ïðèåìàíåòî íà ïúðâè-
òå çàêîíè çà âúâåæäàíåòî íà âòî-
ðèÿ ñòúëá è çà ñúçäàâàíåòî íà
ÓÏÔ è ÏÏÔ ñå îïðåäåëè, ÷å
âíîñêàòà çà ÓÏÔ ùå ðàñòå ïîñ-
òåïåííî âñÿêà ãîäèíà, êàòî äîñ-
òèãíå ðàâíèùå îò 5 ïðîöåíòà.
Òîâà áåøå çàïèñàíî è  â Êîäåêñà
çà ñîöèàëíî îñèãóðÿâàíå. Ïî òî-
çè íà÷èí ñå äàâà âúçìîæíîñò äà
ñå óâåëè÷àâàò íàòðóïâàíèÿòà â
êàïèòàëîâàòà ñòðàíà íà ïåíñè-
îííàòà ñõåìà, ïðèåòà ó íàñ, êàòî
íå ñå ñúçäàâàò òðóñîâå â ïúðâèÿ,
ðàçõîäî-ïîêðèâåí ñòúëá.

Æåëàíèåòî íà ïðàâèòåëñòâî-
òî å èìåííî äà ñå óâåëè÷àâà âíîñ-
êàòà çà êàïèòàëîâî-ïîêðèâíàòà
ñèñòåìà íà îñèãóðÿâàíå. Òåçè ïà-
ðè íîñÿò íîâ äîõîä çà îñèãóðå-
íèòå ëèöà è äî èçâåñòíà ñòåïåí
ùå îáëåê÷àò ÄÎÎ, ïàðèòå ñå èí-
âåñòèðàò äèðåêòíî â èêîíîìè-
êàòà, îáëåê÷àâà ñå äåôèöèòúò â
áþäæåòà íà íàöèîíàëíàòà ñèñ-
òåìà. Óâåëè÷åíèåòî íà çàäúëæè-
òåëíèòå âíîñêè ñå ïîäêðåïÿ è îò
âúíøíèòå ôèíàíñîâè èíñòèòó-
öèè êàòî Ñâåòîâíàòà áàíêà,
Ìåæäóíàðîäíèÿ âàëóòåí ôîíä.

- Ñïîðåä âàñ ïðåäâèäåíèòå
îò ÊÔÍ íàìåðåíèÿ äà âìåíÿò
êàòî çàäúëæåíèå âñè÷êè äúë-
ãîâè öåííè êíèæà, êîèòî ñå òúð-
ãóâàò îò ïåíñîííîîñèãóðèòåë-
íèòå äðóæåñòâà, äà áúäàò �êâà-
ëèôèöèðàíè�, ò.å. âñè÷êè äúë-
ãîâè îáùèíñêè, èïîòå÷íè è
êîðïîðîòèâíè êíèæà, êîèòî ñå
íàìèðàò â ïîðòôåéëèòå èì, äà
èìàò èíâåñòèöèîíåí êðåäèòåí
ðåéòèíã, íå å ëè ñòúïêà çà îã-
ðàíè÷åíèå íà äåéíîñòòà èì?

- Ìíîãî âàæíî å åôåêòèâíî-
òî èíâåñòèðàíå íà íàòðóïàíèòå
âúâ ôîíäîâåòå ñðåäñòâà, êàòî ñå
ïðåäïðèåìàò ñòúïêè çà ëèáåðà-
ëèçèðàíå íà ðåæèìà íà èíâåñ-
òèðàíå. Äîñåãàøíèÿò êîíñåðâà-
òèâåí ðåæèì èçæèâÿ âðåìåòî ñè
è ñåãà òðÿáâà äà ñå ïðåìèíå íà
äðóãî ïî-ëèáåðàëíî ñòúïàëî.
Íàèñòèíà íàâñÿêúäå ïî ñâåòà òå-

çè ôîíäîâå ñà äîñ-
òà êîíñåðâàòèâíè,
çàùîòî óïðàâëÿâàò
�äúëãè ïàðè� íà îñè-
ãóðåíèòå, çàòîâà è
âíèìàíèåòî òðÿáâà
äà áúäå äîñòà ïî-ñå-
ðèîçíî îòêîëêîòî
ïî îòíîøåíèå íà
äðóãè èíâåñòèöèè.

Â Êîäåêñà çà ñî-
öèàëíî îñèãóðÿâàíå
áÿõà íàïðàâåíè íÿ-
êîè èçìåíåíèÿ ïî
ïîâîä íà ïðèñúåäè-
íÿâàíåòî íà Áúëãà-
ðèÿ â ÅÑ, êúäåòî ñå
ïîñòàâÿò èçèñêâà-
íèÿ. Åäíî îò òÿõ å
ïðåìàõâàíåòî íà çà-
äúëæèòåëíàòà íîðìà
çà èíâåñòèðàíå íà
ñðåäñòâàòà îò ïåíñè-
îííèòå ôîíäîâå â
Äúðæàâíè öåííè
êíèæà, êîåòî äî ñå-
ãà áåøå 50% îò àê-
òèâèòå íà çàäúëæè-
òåëíèòå ôîíäîâå è
30% îò àêòèâèòå íà
äîáðîâîëíèòå ôîí-
äîâå. Òåçè èçèñêâà-
íèÿ îòïàäàò è ñå
ïðåäïðèåõà ñòúïêè

çà ëèáåðàëèçèðàíå íà ðåæèìà.
Çà ñúæàëåíèå ñúùåñòâóâà ïðî-
åêò çà îñâîáîæäàâàíåòî íà íÿ-
êîè ëèìèòè çà èíâåñòèðàíå â îï-
ðåäåëåíè ôèíàíñîâè èíñòðóìåí-
òè ( âëîæåíèÿ â àêöèè, â îáùèí-
ñêè îáëèãàöèè è äð.), êîåòî ñïî-
ðåä íàñ íå å äîñòàòú÷íî. ÁÀÄÄÏÎ
ñìÿòà, ÷å  ðàâíèùàòà íà ëèìèòè-
òå òðÿáâà äà áúäàò îñâîáîäåíè
îùå ñ ïî 5%-10% çà âñåêè åäèí
èíñòðóìåíò.

Ïîñòàâÿò ñå îùå è äðóãè äî-
ïúëíèòåëíè èçèñêâàíèÿ, ñ êîè-
òî áóêâàëíî ñå íàäñêà÷àò î÷àê-
âàíèÿòà íà ÅÑ, ò.å. íèêîÿ îò èí-
ñòèòóöèèòå çàä ãðàíèöà íå ãè å
ïðåäïèñàëà.

Òåçè îãðîìíè èçèñêâàíèÿ ïî
ñâîÿ ñìèñúë çàñèëâàò êîíñåðâà-
òèçìà. Òàêîâà å èçèñêâàíåòî ïî
îòíîøåíèå íà èíâåñòèðàíåòî â
äúëãîâè îáùèíñêè, èïîòå÷íè,
êîðïîðàòèâíè êíèæà, êîèòî ñå
íàìèðàò â ïîðòôåéëèòå èì, äà
èìàò èíâåñòèöèîíåí êðåäèòåí
ðåéòèíã.

�Êâàëèôèöèðàíè öåííè êíè-
æà� îçíà÷àâà ðåéòèíã íà êíèæà-
òà èëè êíèæà, åìèòèðàíè îò
ôèðìà ( çà êîðïîðàòèâíè êíè-
æà) èëè èçäàäåíè îò îáùèíà (çà
äúëãîâè îáùèíñêè), êîÿòî èìà
ðåéòèíã. Òðÿáâà äà ñå ïëàòè íà
ìåæäóíàðîäíà ðåéòèíãîâà èíñ-
òèòóöèÿ, êîÿòî äà ïîñòàâè ðåé-
òèíã. Òîâà å õóáàâî, íî êîëêî îò
îáùèíèòå èëè åìèòåíòèòå ùå
ìîãàò äà ñè ãî ïîçâîëÿò? Ðåãèî-
íèòå ùå áúäàò ëèøåíè îò åäèí
ðåñóðñ è ùå ñå îñêúïè òîâà, êî-
åòî èñêàò äà íàïðàâÿò.

Çà íàñ òîâà èçèñêâàíå å íåïî-
ñèëíî. Èçèñêâàíåòî çà êâàëèôè-
öèðàíîñò, êîåòî òðÿáâà äà ñå âú-
âåäå îò 01.01. 2007 ã., à ñåãà èìà
ïðåäëîæåíèå òî äà ñå îòíàñÿ ñà-
ìî çà íîâèòå öåííè êíèæà, îçíà-
÷àâà, ÷å íàòðóïàíèòå îêîëî 1.5
ìëðä. ëåâà òðÿáâà äà áúäàò èí-
âåñòèðàíè â êâàëèôèöèðàíè öåí-
íè êíèæà, êàêâèòî íÿìà íà êàïè-
òàëîâèÿ ïàçàð.   Èçëèçà òàêà, ÷å
áúëãàðñêèòå ïåíñèîííè ôîíäî-
âå íÿìà äà ìîãàò äà èíâåñòèðàò
ïî íà÷èíà, ïî êîéòî ãî ïðàâÿò
ñåãà, íàé-âå÷å â áúëãàðñêàòà èêî-
íîìèêà. Òå ùå òðÿáâà äà òúðñÿò
êâàëèôèöèðàíîñò èçâúí ñòðàíà-
òà. Àêî è òàì íå ñå íàìåðÿò âúç-
ìîæíîñòè, íå å ÿñíî êàêâî ùå
ñòàíå ñ ïàðèòå íà ôîíäîâåòå.

Îáåçñìèñëÿò ñå è ëèìèòèòå çà èí-
âåñòèöèè â îïðåäåëåíèòå ôèíàí-
ñîâè èíñòðóìåíòè. Îêîëî 30%  å
ðàçðåøåíèÿò ëèìèò â èïîòå÷íè
îáëèãàöèè, íî àêî íà ïàçàðà èìà
ñàìî 2% òàêèâà êâàëèôèöèðàíè
êíèæà, òîãàâà íîðìàòà ñå îáåçñ-
ìèñëÿ. Îò äðóãà ñòðàíà, òîâà îã-
ðàíè÷åíèå ñúçäàâà áàðèåðà. Íàò-
ðóïàíèÿò îò ïåíñèîííèòå ôîí-
äîâå  ôèíàíñîâ ðåñóðñ íÿìà äà
ìîæå äà áúäå âëàãàí â áúëãàðñêà-
òà èêîíîìèêà. Îùå ïî-ôðàïèðà-
ùî å, ÷å  ÷óæäåñòðàííèòå èíâåñ-
òèòîðè, çà êîèòî íÿìà òàêèâà
èçèñêâàíèÿ, ùå ìîãàò äà èíâåñ-
òèðàò â áúëãàðñêè öåííè êíèæà.
Òîâà îçíà÷àâà, ÷å áúëãàðñêèòå
ïåíñèîííè ôîíäîâå ùå áúäàò ñà-
ìî íàáëþäàòåëè â òîçè ïðîöåñ.

- Íî â Êîäåêñà çà ñîöèàëíî
îñèãóðÿâàíå å çàëîæåí ñðîê îò
5 äíè, ïðåç êîéòî ïðèâëå÷åíè-
òå ñðåäñòâà òðÿáâà äà ñà èí-
âåñòèðàíè...

- Ïàðàäîêñúò å, ÷å ïîëó÷àâà-
ìå âñè÷êè ëèìèòè çà ôèíàíñî-
âèòå èíñòðóìåíòè, çà êâàëèôè-
öèðàíîñò íà öåííèòå êíèæà, à â
ñúùîòî âðåìå íå ñå îöåíÿâà òî-
çè êðàòúê ñðîê. Êàê ùå ãî èçïúë-
íèì, àêî íà ïàçàðà ëèïñâàò êâà-
ëèôèöèðàíè êíèæà? Ôîíäîâåòå
è ñåãà ñå çàäúõâàò, ïîíåæå êàïè-
òàëîâèÿò ïàçàð å ñëàáî ðàçâèò.
È ïîíåæå íÿìà êúäå äà âëîæàò
ïàðèòå íà îñèãóðåíèòå, êîèòî
òðÿáâà äà èì íîñÿò îïðåäåëåíà
äîõîäíîñò, ïîíÿêîãà ôîíäîâåòå
ïðàâÿò íåöåëåñúîáðàçíè èíâåñ-
òèöèè  èëè ãè ñëàãàò íà äåïîçèòè
â áàíêà, çà äà èçïúëíÿò îïðåäå-
ëåíèÿ ñðîê îò 5 äíè. Çàòîâà ñìå
íàïðàâèëè ïðåäëîæåíèå òîçè
ñðîê äà áúäå îñâîáîäåí è óâåëè-
÷åí íà 15 äíè, çà äà ìîãàò ôîí-
äîâåòå äà íàìåðÿò äîáðàòà èí-
âåñòèöèÿ.

- À êàê ùå êîìåíòèðàòå îã-
ðàíè÷åíèåòî çà èíâåñòèöèè è
â íåäâèæèìè èìîòè?

- Ñïîðåí å è âúïðîñúò ñ èí-
âåñòèöèîííèòå èìîòè, êúäåòî
èìà ñåðèîçíî îãðàíè÷åíèå. Òî å
ïîðîäåíî ïîðàäè ôàêòà, ÷å òðÿá-
âà äà èìà åäíàêâî òðåòèðàíå,
ò.å. áúëãàðñêèòå ïåíñèîííè ôîí-
äîâå äà ìîãàò äà èíâåñòèðàò â
èìîòè â Áúëãàðèÿ è çàä ãðàíèöà,
ò.å. äà íÿìà îãðàíè÷åíèå ñúãëàñ-
íî èçèñêâàíèÿòà íà ÅÑ çà ñâî-
áîäíî äâèæåíèå íà êàïèòàëè.
Ïúðâîíà÷àëíîòî íè èñêàíå áå-
øå ïåíñèîííèòå ôîíäîâå äà ìî-
ãàò äà èíâåñòèðàò äî 5% îò àêòè-
âèòå ñè â íåäâèæèìè èìîòè   ó
íàñ è òî áåøå ïðèåòî. Âïîñëåä-
ñòâèå ñå ïîÿâè èçèñêâàíåòî íà
ÅÑ çà èíâåñòèöèè è â ÷óæáèíà,
êîåòî íà ïðàêòèêà îòíå è ïðå-
äèøíèòå ïðåôåðåíöèè. ÊÔÍ ðå-
øè, ÷å íÿìà äà ìîæå äà êîíòðî-
ëèðà èíâåñòèöèèòå èçâúí ñòðà-
íàòà è ïðåäïî÷åòå òàçè âúçìîæ-
íîñò èçîáùî äà áúäå ïðåìàõíà-
òà äîðè è çà èíâåñòèöèîííè
èìîòè â Áúëãàðèÿ.

Â Àíãëèÿ îò ìåñåö àïðèë 2006
ã. ùå áúäå ðàçðåøåíî èíâåñòè-
ðàíåòî íà ñðåäñòâàòà îò äîáðî-
âîëíèòå ïåíñèîííè ôîíäîâå â
èíâåñòèöèîííè èìîòè èçâúí
ñòðàíàòà. Î÷àêâàò ñå ãîëåìè âëî-
æåíèÿ â Áúëãàðèÿ. Òîâà îçíà÷à-
âà, ÷å áúëãàðñêèòå   ïåíñèîííè
ôîíäîâå ùå áúäàò èçìåñòåíè îò
÷óæäåíöè è ùå èçãóáÿò äîõîä îò
òîâà. Íå ñìÿòàìå, ÷å èíâåñòèðà-
íåòî â èìîòè òðÿáâà äà áúäå áåç-
êîíòðîëíî, íî âñå ïàê òàçè âúç-
ìîæíîñò íå òðÿáâà äà ñå ïðå-
ìàõâà, çàùîòî ïàçàðúò  â Áúëãà-
ðèÿ å àòðàêòèâåí.

Ðàçãîâîðà âîäèõà
ÈËÅÀÍÀ ÑÒÎßÍÎÂÀ È

ÏÅÒÚÐ ÀÍÄÀÑÀÐÎÂ

Áþäæåòúò íà ïåíñèîííèÿ ôîíä  íà ÍÎÈ â ìîìåíòà ñå ôîðìèðà îò
äâà êîìïîíåíòà. 29% îò îáëàãàåìèÿ äîõîä çà õîðàòà, ðîäåíè ïðåäè
1960 ã.,  è 26% îò îáëàãàåìèÿ äîõîä íà õîðàòà, ðîäåíè ñëåä 31.12.1959
ãîäèíà. Îñòàíàëèòå 3% îòèâàò äèðåêòíî âúâ ôîíäîâåòå çà äîïúëíèòåë-
íî ïåíñèîííî îñèãóðÿâàíå. Òàêà ÷å àêî èìà íàìàëåíèå íà îñèãóðèòåë-
íàòà òåæåñò, òî ùå áúäå çà ñìåòêà íà áþäæåòà íà ÍÎÈ, êàòî äúðæàâàòà
ùå êîìïåíñèðà òîçè íåäîñòèã.

Ñúùåñòâóâà è äðóãà èäåÿ îñèãóðèòåëíàòà òåæåñò ïî ïúðâèÿ ñòúëá
äà ñå ðàçïðåäåëè ìåæäó äúðæàâàòà è ðàáîòîäàòåëèòå, ò.å. äúðæàâàòà
äà ñòàíå îñèãóðèòåë. Âíîñêàòà  äà ñå ðàçïðåäåëè òàêà, ÷å 35% äà ïîåìà
ðàáîòîäàòåëÿò, 35% - îò äúðæàâàòà, è 30% - ëè÷íè âíîñêè.


