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Ïúðâè÷íîòî ïóáëè÷-
íî ïðåäëàãàíå (IPO-
Initial Public Offering)
å ïðîöåñúò, ïðè êîé-
òî åäíî äðóæåñòâî ñå
ïðåâðúùà â ïóáëè÷-
íî, êàòî ïðåäëàãà íà
èíâåñòèòîðèòå íîâî-
åìèòèðàíè àêöèè
Òàêà àêöèèòå íà âúï-

ðîñíîòî äðóæåñòâî çàïî÷-
âàò äà ñå òúðãóâàò íà ôîí-
äîâàòà áîðñà, êúäåòî òî
äîáèâà ïî-ãîëÿìà ïîïó-
ëÿðíîñò, ñòàâà ïî-äîñòúï-
íî çà èíâåñòèòîðèòå, à
äåéíîñòòà ìó - ïî-ïðîç-
ðà÷íà. Îñíîâíèÿò ìîòèâ,
êîéòî âîäè êîìïàíèèòå
êúì ïóáëè÷íîñòòà, å íàáè-
ðàíåòî íà ñâåæ ïàðè÷åí
ðåñóðñ, êàêòî è ïîâèøà-
âàíå íà öåíàòà íà êîìïà-
íèÿòà ïðè åâåíòóàëíà áú-
äåùà ïðîäàæáà.

Êîìïàíèÿòà ìîæå äà
èçáåðå äà ñòàíå ïóáëè÷-
íà, êàòî ïðåäëîæè ÷àñò îò
àêöèèòå íà íÿêîé îò ñîá-
ñòâåíèöèòå, à íå äà åìè-

òèðà íîâè êíèæà - â òîçè
ñëó÷àé ãîâîðèì çà âòîðè÷-
íî ïóáëè÷íî ïðåäëàãàíå
(Secondory Public Offer-
ing).

Åäíà îò âàæíèòå çàäà-
÷è, ñ êîèòî ìåíèäæìúíòúò
íà äðóæåñòâîòî òðÿáâà äà
ñå çàåìå, å èçáîðúò íà èí-
âåñòèöèîíåí ïîñðåäíèê,
êîéòî äà ïîåìå åìèñèÿòà.
Âîäåùè ïðè òîâà ðåøåíèå
ñà óñëîâèÿòà è îïèòúò â
ïîäîáåí òèï óñëóãè. Îáèê-
íîâåíî â Áúëãàðèÿ å äîñ-
òàòú÷åí åäèí èíâåñòèöèî-
íåí ïîñðåäíèê, êîéòî äà
ïîåìå, ñúîòâåòíî äà ïëà-
ñèðà åìèñèÿòà. Òîé ñå íà-

l Ëèïñàòà íà äîáðà êîðïîðàòèâíà êóëòóðà ñå îêàçà áàðèåðà
çà ðàçâèòèåòî íà òîçè ñåãìåíò ó íàñ

àìî ïðåäè òðè ãîäèíè ïúðâè÷íîòî
ïóáëè÷íî ïðåäëàãàíå áåøå òåðìèí, êîéòî â
Áúëãàðèÿ ïðèñúñòâàøå ñàìî â ó÷åáíèöèòå.
Îò íà÷àëîòî íà òàçè ãîäèíà íåùàòà
çàïî÷íàõà ñå ïðîìåíÿò. Íàêúäåòî è äà ñå
îáúðíå, êîÿòî è ìåäèÿ äà ïîãëåäíå,
áúëãàðñêèÿò ÷èòàòåë ùå ñå ñáëúñêà ñúñ
çàãëàâèÿ, â êîèòî IPO íåèçìåííî
ïðèñúñòâà. Èíôîðìàöèÿòà
çà ïðåäñòîÿùè ïúðâè÷íè ïóáëè÷íè
ïðåäëàãàíèÿ òàêà ìàñîâî çàëÿ ïóáëè÷íîòî
ïðîñòðàíñòâî, ÷å äîñòà õîðà, êîèòî íå
ó÷àñòâàò ïðÿêî âúâ ôèíàíñîâèÿ æèâîò
íà ñòðàíàòà, ñå çàïèòàõà êàêâî âñúùíîñò
ïðåäñòàâëÿâà IPO-òî è çàùî èçâåäíúæ
ñòàíà òîëêîâà ïîïóëÿðíî â Áúëãàðèÿ?

ðè÷à ïîåìàòåë (under-
writer). Àêî ñðåäñòâàòà, êî-
èòî äðóæåñòâîòî èñêà äà
íàáåðå ñ ïúðâè÷íî ïóá-
ëè÷íî ïðåäëàãàíå, ñà çíà-
÷èòåëíè, òîãàâà ìîæå äà
ñå ñôîðìèðà ãðóïà îò èí-
âåñòèöèîííè ïîñðåäíèöè,
êàòî åäèí îò òÿõ ïîåìà ðî-
ëÿòà íà ãëàâåí ìåíèäæúð,
à îñòàíàëèòå ñà ïîìîù-
íèê-ìåíèäæúðè. Çà òàçè
óñëóãà êîìïàíèÿòà ïëàùà
êîìèñèîíà íà èíâåñòèöè-
îííèÿ ïîñðåäíèê, êîÿòî å
ïðîöåíò îò ñòîéíîñòòà íà
åìèñèÿòà è âàðèðà â çà-
âèñèìîñò îò çàäúëæåíèÿ-
òà ìó.

Èíâåñòèöèîííèÿò ïîñ-
ðåäíèê èãðàå çíà÷èòåëíà
ðîëÿ ïðè îïðåäåëÿíåòî íà
öåíàòà, íà êîÿòî ùå áúäàò
ïðåäëîæåíè íîâèòå àê-
öèè. Òîâà å ìíîãî âàæåí
ìîìåíò, çàùîòî èìåííî îò
òîâà ðåøåíèå ìîæå äà çà-
âèñè óñïåõúò íà åìèñèÿòà
öåííè êíèæà. Ïðåêàëåíî
âèñîêàòà öåíà áè ìîãëà

äà îòäðúïíå èíâåñòèòîðè-
òå, à ïðåêàëåíî íèñêàòà
ïúê ùå äîâåäå äî ïîäöå-
íÿâàíå íà êîìïàíèÿòà.

Çà äà ñòèãíå äî áîð-
ñàòà, äðóæåñòâîòî
òðÿáâà äà èçãîòâè
ïðîñïåêò, êîéòî äà
áúäå ïîòâúðäåí îò Êî-
ìèñèÿòà çà ôèíàíñîâ
íàäçîð
Ïðîñïåêòúò ïðåäñòàâ-

ëÿâà äîêóìåíò, êîéòî äà-
âà èíôîðìàöèÿ çà èêîíî-
ìè÷åñêîòî è ôèíàíñîâî
ñúñòîÿíèå íà äðóæåñòâî-
òî, çà ïåðñïåêòèâèòå ìó
çà ðàçâèòèå, êàêòî è çà

ïðàâàòà, ñâúðçàíè ñ öåí-
íèòå êíèæà. Èíôîðìàöè-
ÿòà òðÿáâà äà áúäå äîñòà-
òú÷íà çà åäèí èíâåñòèòîð
äà âçåìå èíâåñòèöèîííî
ðåøåíèå. Èíâåñòèöèîííè-
ÿò ïîñðåäíèê ìîæå äà ïî-
åìå èçãîòâÿíåòî è íà òîçè
äîêóìåíò, çà êîåòî ìó ñå
çàïëàùà äîïúëíèòåëíî.

Ñëåä êàòî ïðîñïåêòúò
áúäå ïîòâúðäåí, ñå ïðèñ-
òúïâà êúì ñëåäâàùàòà
ñòúïêà, à èìåííî îñúùåñ-
òâÿâàíå íà ñàìîòî ïúð-
âè÷íî ïóáëè÷íî ïðåäëà-
ãàíå. Òî ìîæå äà ñòàíå
ïî íÿêîëêî ìåòîäà, êàòî
íàé-÷åñòî â Áúëãàðèÿ ñå
ïðèëàãà ñìåñåíèÿò çàê-
ðèò àóêöèîí. Ïðè íåãî æå-
ëàåùèòå äà ñå ñäîáèÿò ñ
àêöèè ìîãàò äà ïîäàâàò

ïàçàðíè è ëèìèòèðàíè ïî-
ðú÷êè. Ëèìèòèðàíèòå ïî-
ðú÷êè ñà ïî çàäàäåíà öå-
íà, êîÿòî íå ìîæå äà áú-
äå ïî-íèñêà îò ìèíèìàë-
íàòà åìèñèîííà ñòîéíîñò,
è ñå ïîäðåæäàò ïî öåíà è
ñëåä òîâà ïî âðåìå íà âú-
âåæäàíå, à ïàçàðíèòå -
ñàìî ïî âðåìå íà âúâåæ-

äàíå, êàòî ñå îïðåäåëÿ
åäèíñòâåíî ìàêñèìàëíà-
òà ñóìà, êîÿòî ó÷àñòíèêúò
å ãîòîâ äà ïëàòè. Òúé êà-
òî àóêöèîíúò å çàêðèò,
ó÷àñòíèöèòå â íåãî íå ìî-
ãàò äà âèæäàò ïîðú÷êèòå
íà äðóãèòå, íî ïúê èìàò
ïðàâî äà êîðèãèðàò ïàðà-
ìåòðèòå íà ñâîÿòà ïîðú÷-
êà. Ñëåä êàòî ñå ïðåêðà-
òè âúâåæäàíåòî íà ïîðú÷-
êèòå, ñå îïðåäåëÿ öåíà

Ñ

úðâè÷íîòî ïóáëè÷íî ïðåäëàãàíå íà �Êîð-
ïîðàòèâíà òúðãîâñêà áàíêà� ÀÄ ùå ñå
ïðîâåäå íà 10 ìàé. Òîâà ðåøè Óïðàâèòåë-

íèÿò ñúâåò íà áàíêàòà. Íà 18 àïðèë Êîìèñèÿ-
òà çà ôèíàíñîâ íàäçîð ïîòâúðäè ïðîñïåêòà çà
ïóáëè÷íî ïðåäëàãàíå íà àêöèè íàêðåäèòíàòà
èíñòèòóöèÿ. Åìèñèÿòà å â ðàçìåð íà 1 ìëí. áð.
îáèêíîâåíè àêöèè ñ íîìèíàëíà ñòîéíîñò îò
10 ëâ. âñÿêà, ìèíèìàëíàòà åìèñèîííà ñòîé-
íîñò îò 45 ëâ. âñÿêà è ìàêñèìàëíà åìèñèîííà
ñòîéíîñò îò 58.50 ëåâà. Åìèñèÿòà å èçäàäåíà
â ðåçóëòàò íà óâåëè÷àâàíå íà êàïèòàëà íà äðó-
æåñòâîòî îò 50 ìëí. ëâ. íà 60 ìëí. ëåâà. Îñ-
íîâíè àêöèîíåðè íà áàíêàòà ñà �Áðîìàê� ÅÎÎÄ,
ïðèòåæàâàù 69.34% îò êàïèòàëà, è �Òåõíîëî-
ãè÷åí öåíòúð - èíñòèòóò ïî ìèêðîåëåêòðî-
íèêà� ÀÄ ñ 29.06 ïðîöåíòà.

Ï

íà îòñè÷àíå, êîÿòî å ðàâ-
íà íà íÿêîÿ îò öåíèòå íà
ëèìèòèðàíèòå ïîðú÷êè çà
ïîêóïêà. Ïîðú÷êèòå,  êî-
èòî ñà ñ öåíè, ïî-íèñêè
îò öåíèòå íà îòñè÷àíå, ñå
èçêëþ÷âàò îò àóêöèîíà.
Ïàçàðíèòå ïîðú÷êè ñå
óäîâëåòâîðÿâàò ïî  ñðåä-
íîïðåòåãëåíàòà öåíà îò
èçïúëíåíèòå ëèìèòèðàíè
ïîðú÷êè. Íåïðîäàäåíèòå
öåííè êíèæà ñëåä êðàÿ íà
àóêöèîíà ñå ïðåõâúðëÿò
çà ñëåäâàùèÿ äåí. Àáñî-
ëþòíî âñåêè ÷îâåê ìîæå
äà ó÷àñòâà â ïúðâè÷íî
ïóáëè÷íî ïðåäëàãàíå. Ñà-
ìî òðÿáâà äà ñè èçáåðå
áðîêåð, êîéòî äà ïîñðåä-
íè÷è ïðè îñúùåñòâÿâàíå
íà ïîêóïêàòà.

Äðóæåñòâîòî îòêðèâà
íàáèðàòåëíà ñìåòêà â
òúðãîâñêà áàíêà, êúäåòî
ñðåäñòâàòà, íàáðàíè ÷ðåç
IPO-òî, ñå áëîêèðàò äî óñ-
ïåøíîòî ìó ïðèêëþ÷âàíå.
Åäíî ïúðâè÷íî ïóáëè÷íî
ïðåäëàãàíå ñå ñ÷èòà çà
óñïåøíî, êîãàòî å èçïëà-
òåíà èçöÿëî åìèñèîííà-
òà ñòîéíîñò íà öåííèòå
êíèæà. Ñëåä îïðåäåëåí
òåõíîëîãè÷åí ñðîê åìè-
ñèÿòà ñå ðåãèñòðèðà íà
�ÁÔÁ-Ñîôèÿ� è ñòàâà
äîñòúïíà çà íîðìàëíà
òúðãîâèÿ.

Îñâåí êîìèñèîíàòà
íà èíâåñòèöèîííèÿ ïîñ-
ðåäíèê, äðóæåñòâîòî, êî-
åòî ñå å çàïúòèëî êúì
áîðñàòà, òðÿáâà äà ïðåä-
âèäè è äðóãè ðàçõîäè -
òàêñà çà îáñëóæâàíå íà
àêöèîíåðíàòà êíèãà â
Öåíòðàëåí äåïîçèòàð (â
çàâèñèìîñò îò ðàçìåðà
íà îñíîâíèÿ êàïèòàë),
òàêñà çà èçäàâàíå íà ISIN
êîä íà åìèñèÿòà îò Öåí-
òðàëåí äåïîçèòàð, òàêñà
çà èçäàâàíå íà óäîñòî-
âåðåíèå çà ðåãèñòðàöèÿ
íà Íåîôèöèàëåí ïàçàð
íà �ÁÔÁ-Ñîôèÿ�, òàêñà
çà îñúùåñòâÿâàíå íà

ïúðâè÷íî ïóáëè÷íî ïðåä-
ëàãàíå íà åìèñèÿ öåííè
êíèæà â Öåíòðàëíèÿ äå-
ïîçèòàð (åäíîêðàòíî, â
çàâèñèìîñò îò ðàçìåðà
íà åìèñèÿòà), òàêñà çà
âðåìåííî áëîêèðàíå íà
åìèñèÿòà äî ðåãèñòðàöèÿ
â òúðãîâñêèÿ ðåãèñòúð
(åäíîêðàòíî), òàêñà çà
èçäàâàíå íà ïîòâúðæäå-
íèå íà ïðîñïåêò çà ïóá-
ëè÷íî ïðåäëàãàíå íà öåí-
íè êíèæà îò Êîìèñèÿòà
çà ôèíàíñîâ íàäçîð (åä-
íîêðàòíî), ãîäèøíà òàê-
ñà çà ïîääúðæàíå íà ðå-
ãèñòðàöèÿòà íà Íåîôèöè-
àëåí ïàçàð íà �ÁÔÁ-Ñî-
ôèÿ�, ãîäèøíà òàêñà çà
îñúùåñòâÿâàíå íà îáù
ôèíàíñîâ íàäçîð íà åìè-
òåíò îò ñòðàíà íà Êîìè-
ñèÿòà çà ôèíàíñîâ íàä-
çîð, òàêñà çà ïóáëèêóâà-
íå íà ñúîáùåíèå çà ïúð-
âè÷íî ïóáëè÷íî ïðåäëà-
ãàíå íà åìèñèÿ àêöèè â
Äúðæàâåí âåñòíèê.

Ïúðâè÷íîòî ïóáëè÷íî
ïðåäëàãàíå ñå âúçïðèå-
ìàøå (à è âñå îùå ñå âúç-
ïðèåìà) êàòî ìíîãî ñëî-
æåí ïðîöåñ îò áúëãàðñ-
êèòå ïðåäïðèåìà÷è.
Èìåííî ëèïñàòà íà äîá-
ðà êîðïîðàòèâíà êóëòóðà
ñðåä ìåíèäæìúíòà ñå
îêàçà áàðèåðà çà ðàçâè-
òèåòî íà òîçè ñåãìåíò ó
íàñ.  Ñëåä èçâúðøâàíåòî
íà íÿêîëêî óñïåøíè ïúð-
âè÷íè ïóáëè÷íè ïðåäëà-
ãàíèÿ ïðåç ìèíàëàòà ãî-
äèíà, ïðè êîèòî êîìïàíè-
èòå óñïÿõà äà óâåëè÷àò
çíà÷èòåëíî ñòîéíîñòòà ñè
è äà ïðèâëåêàò íåîáõî-
äèìèÿ èì ñâåæ ðåñóðñ,
ñîáñòâåíèöèòå íà äðó-
æåñòâà ïîñòåïåííî çà-
ãúðáâàò ïðåäðàçñúäúöèòå
ñè è çàïî÷íàõà äà ñå èí-
òåðåñóâàò è îò ïîëîæè-
òåëíèòå ñòðàíè íà ïóáëè÷-
íîñòòà.

ÅÌÈËÈß ÊËÈÑÓÐÑÊÀ

Ñòúïêèòå, êîèòî òðÿáâà äà íàïðàâè
åäíî äðóæåñòâî, çà äà ñòàíå ïóáëè÷íî:

1. Àêöèîíåðèòå âçèìàò ðåøåíèå çà ïðèäî-
áèâàíå îò äðóæåñòâîòî íà ïóáëè÷åí ñòàòóò,
èíèöèèðàò ïðîìåíè â óñòàâà è ñúîòâåòíî
ïðåâðúùàíåòî íà àêöèèòå íà äðóæåñòâîòî â
áåçíàëè÷íè è ñâîáîäíîïðåõâúðëÿåìè (àêî êíè-
æàòà ñà ìó íàëè÷íè);

2. Ìåíèäæìúíòúò íà äðóæåñòâîòî îïðå-
äåëÿ ðàçìåðà íà ñðåäñòâàòà, êîèòî òðÿáâà
äà ñå ïðèâëåêàò, è íà÷èíà, ïî êîéòî ùå áúäàò
èçðàçõîäâàíè;

3. Ìåíèäæìúíòúò íà äðóæåñòâîòî îïðå-
äåëÿ íà÷èíà, ïî êîéòî ùå ñå èçëåçå íà áîðñàòà
(÷ðåç óâåëè÷åíèå íà êàïèòàëà èëè ÷ðåç ïðåäëà-
ãàíå íà ÷àñò îò âå÷å ñúùåñòâóâàùèòå àê-
öèè);

4. Èçáèðà ñå èíâåñòèöèîíåí ïîñðåäíèê íà
åìèñèÿòà;

5. Îïðåäåëÿ ñå ñòîéíîñòòà íà êîìïàíèÿòà
è ñå èçãîòâÿ ïðîñïåêò;

6.  Êîìèñèÿòà çà ôèíàíñîâ íàäçîð ïîòâúð-
æäàâà ïðîñïåêòà è åìèñèÿòà ñå âïèñâà â ðå-
ãèñòúðà íà ïóáëè÷íèòå äðóæåñòâà;

7. Îïðåäåëÿ ñå íà÷àëíàòà äàòà íà ïúðâè÷-
íîòî/âòîðè÷íîòî ïóáëè÷íî ïðåäëàãàíå;

8. Îïðåäåëÿ ñå êðàéíèÿò ðåçóëòàò îò ïóá-
ëè÷íîòî ïðåäëàãàíå - óñïåøíî, íåóñïåøíî;

9. �ÁÔÁ-Ñîôèÿ� ðåãèñòðèðà çà òúðãîâèÿ
åìèñèÿòà öåííè êíèæà

Íà 9 ìàé ò. ã. â ñòîëè÷-
íèÿ �Ãðàíä õîòåë Ñîôèÿ�
çàïî÷âà òðàäèöèîííèÿò
âå÷å òóðíèð ïî øàõ �Ì-
Òåë Ìàñòúðñ�. Áúëãàðñêè-
òå ïî÷èòàòåëè íà äðåâíà-
òà èãðà ùå ìîãàò äà ãëå-
äàò íà æèâî ¹1 â ñâåòîâ-
íàòà ðàíãëèñòà Âåñåëèí
Òîïàëîâ (ÅËÎ 2783), åâ-
ðîïåéñêèÿ øàìïèîí çà
2005 ã. Ëèâèó-Äèòåð Íè-
ñèïåàíó îò Ðóìúíèÿ (ÅËÎ
2689), ñâåòîâíèÿ øàìïè-
îí çà þíîøè Øàõðèÿð
Ìàìåäÿðîâ îò Àçåðáàéä-
æàí (ÅËÎ 2754), áèâøèòå
ñâåòîâíè âèöåøàìïèîíè
Ãàòà Êàìñêè îò ÑÀÙ

(ÅËÎ 2705) è Ìàéêúë
Àäàìñ îò Âåëèêîáðèòàíèÿ
(ÅËÎ 2735), êàêòî è ìëà-
äàòà èíäèéñêà íàäåæäà
Êðèøíàí Ñàñèêèðàí
(ÅËÎ 2700). Ñðåäíîòî ÅËÎ
íà ó÷àñòíèöèòå å 2727, à
ñúñòåçàíèåòî å îò XX êà-
òåãîðèÿ íà ÔÈÄÅ.

Òóðíèðúò ùå ñå ïðîâå-
äå îò 9 äî 20 ìàé, à íåãîâ
ïàòðîí çà òðåòà ïîðåäíà
ãîäèíà ùå å ïðåçèäåíòúò
Ãåîðãè Ïúðâàíîâ.

Ðåãëàìåíòúò ïðåäâèæ-
äà 2 êðúãà ñúñ ñåäåì÷àñî-
âà êîíòðîëà. Âñåêè ó÷àñò-
íèê ùå èçèãðàå ïî äâå ïàð-
òèè ñðåùó îñòàíàëèòå ñ
ðàçìåíåíè öâåòîâå. Ïðè
ðàâåíñòâî íà âúðõà ùå ñå
èãðàå òàé-áðåê çà îïðåäå-

ëÿíå íà åäíîëè÷åí ïîáå-
äèòåë. Êàêòî è â ïðåäèø-
íèòå äâå ãîäèíè, ùå âàæè
ïðàâèëîòî çà ðåìèòàòà,
âúâåäåíî â Ñîôèÿ, ñïîðåä
êîåòî èãðà÷èòå íÿìàò ïðà-
âî äà ñå ñïîðàçóìÿâàò çà
ðàâåíñòâî. Òîâà ìîæå äà
ïðåöåíè ñàìî ãëàâíèÿò ñú-
äèÿ íà òóðíèðà.

Â ïî÷èâíèÿ äåí íà ñúñ-
òåçàíèåòî 19-èÿò ñâåòîâåí
øàìïèîí Âåñåëèí Òîïà-
ëîâ, êîéòî ñïå÷åëè ïðå-
äèøíèòå äâå èçäàíèÿ íà
�Ì-Òåë Ìàñòúðñ�, ùå äà-
äå ñåàíñ â ãðàäèíêàòà
ïðåä Íàðîäíèÿ òåàòúð.

È òàçè ãîäèíà ëþáèòå-
ëèòå íà øàõìàòà îò öÿë
ñâÿò ùå ìîãàò äà ñå âêëþ-
÷àò â èãðàòà �Ïîçíàé õî-

ØÅÑÒÈÌÀ ÎÒ ÍÀÉ-ÑÈËÍÈÒÅ
ÃÐÎÑÌÀÉÑÒÎÐÈ ÈÄÂÀÒ Â ÑÎÔÈß

äîâåòå íà Òîïàëîâ�, êî-
ÿòî ñå ïðîâåæäà íà îôè-
öèàëíèÿ èíòåðíåò ñàéò
íà òóðíèðà - www.
mtelmasters.com. Ñïåöè-
àëåí ãîñò íà òàçãîäèø-
íîòî ñúñòåçàíèå ùå áú-
äå ïîáåäèòåëÿò îò ìèíà-
ëîãîäèøíàòà èãðà - èòà-
ëèàíåöúò Àëåêñ Áðóíå-
òè, êîéòî ïîçíà 209 õîäà
íà áúëãàðñêèÿ ãðîñìàéñ-
òîð çà äåñåòòå êðúãà.

Ó÷àñòíèöèòå â ìåæäó-
íàðîäíèÿ øàõìàòåí òóð-
íèð �Ì-Òåë Ìàñòúðñ� è
òàçè ãîäèíà ùå áúäàò
çàñòðàõîâàíè îò ÇÀÄ
�Áóëñòðàä Æèâîò�.
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