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Ïðè÷èíàòà ñå êðèå â íåñïîñîá-
íîñòòà ìó äà ïîïúëíè êàïèòàëà ñè ñ
îêîëî 4 ìëðä. äîëàðà, çà äà çàäúðæè
ìàêñèìàëíèÿ èíâåñòèöèîíåí ðåé-
òèíã. Ñúùåâðåìåííî îò �Ìóäèñ�
ñúîáùèõà, ÷å äî êðàÿ íà òîçè ìåñåö
ùå ïðèêëþ÷àò ñ ïðåðàçãëåæäàíåòî
íà îöåíêèòå íà ëèäåðèòå îò Íþ Éîðê
MBIA è Ambac Financial Group. Äâåòå
íàé-ãîëåìè çàñòðàõîâàòåëíè ãðóïè-
ðîâêè íà îáëèãàöèè â ñâåòà ñà
ãàðàíòèðàëè äúëã çà 1.2 òðëí. äîëà-
ðà. Àêî çàãóáÿò âúðõîâèÿ ñè ðåé-
òèíã, ïîä ñúìíåíèå ùå áúäàò ïîñòà-
âåíè è îöåíêèòå íà õèëÿäè ó÷èëèùà,
áîëíèöè è ìåñòíè óïðàâè íà òåðè-
òîðèÿòà íà ÑÀÙ.

Ïîëîæåíèåòî ñå
íàïå÷å äîòîëêîâà,
÷å íàêàðà ãóáåðíà-
òîðúò íà ùàòà Íþ
Éîðê Åëèúò Øïèò-
öåð äà âðú÷è íà 14
ôåâðóàðè óëòèìà-
òóì íà ðúêîâîäñò-
âàòà íà çàêúñàëèòå
êîìïàíèè â ðàìêè-
òå íà òðè äî ïåò
ðàáîòíè äíè äà íà-
ìåðÿò ñâåæ êàïè-
òàë. Â ïðîòèâåí ñëó-
÷àé ùå áúäàò �ðàç-
áèòè� ñòðóêòóðíî íà ïðèíöèïà �äîá-
ðà áàíêà/ëîøà áàíêà�. Òîâà îçíà÷àâà
äà ñå îòäåëè áèçíåñúò èì ñ îáùèíñêè
îáëèãàöèè îò íîñåùàòà ïî-âèñîê
ðèñê äåéíîñò, êàêâàòî å ãàðàíòèðàíå-
òî íà ñòðóêòóðíè öåííè êíèæà.
Øïèòöåð íå ïîñî÷è êàêâè êîíêðåòíè
ñòúïêè ïî ñëó÷àÿ äà ïðåäïðèåìå
çàñòðàõîâàòåëíèÿò íàäçîð, êîéòî å
îðãàíèçèðàí íà ùàòñêî, à íå íà
ôåäåðàëíî ðàâíèùå. Ìàêàð ÷å ùàò-
ñêèòå ðåãóëàòîðè ñà îâëàñòåíè äà
çàùèòàâàò êàêòî ïðèòåæàòåëèòå íà
ïîëèöè, òàêà è áàíêèòå.

Òâúðäèÿò òîí íà ãóáåðíàòîðà
Øïèòöåð áå ïîäåò è îò

Åðèê Äèíàëî - ðú-
êîâîäèòåë íà çàñò-
ðàõîâàòåëíèÿ íàäçîð
íà ùàòà Íþ Éîðê

êîéòî íà 14 ôåâ-
ðóàðè íàïðàâè åìî-
öèîíàëåí îò÷åò íà äåé-
íîñòòà íà íàäçîðíèêà
ïðåä ïîäêîìèñèÿòà ïî
êàïèòàëîâè ïàçàðè,
çàñòðàõîâàíå è ñïîí-
ñîðèðàíè îò ïðàâèòåëñòâîòî ïðåäï-
ðèÿòèÿ íà Êîìèñèÿòà ïî ôèíàíñîâè
óñëóãè êúì äîëíàòà êàìàðà íà ùàò-
ñêèÿ Êîíãðåñ.

Äèíàëî ïðèïîìíè îòãîâîðíîñòòà
íà çàñòðàõîâàòåëíèÿ ðåãóëàòîð äà
çàùèòàâà ñîáñòâåíèöèòå íà ïîëèöè
è äà îñèãóðÿâà çäðàâ, êîíêóðåíòåí
ïàçàð çà çàñòðàõîâàòåëíèòå ïðîäóê-
òè. Â ñëó÷àÿ ñúñ çàñòðàõîâàíåòî íà
îáëèãàöèè, ïîÿñíè çàñòðàõîâàòåëíè-
ÿò øåô, ñúùåñòâóâàò äâå îñíîâíè
ãðóïè ïðèòåæàòåëè íà ïîëèöè: îá-
ùèíñêèòå óïðàâè, êîèòî êóïóâàò
çàñòðàõîâêè çà åìèòèðàíèòå îò òÿõ
êíèæà, è êàòî ïðîäúëæåíèå - èíâåñ-
òèòîðèòå, êîèòî �ïàçàðóâàò� îò òåçè
îáëèãàöèè. Ñëåä òîâà èäâàò òúðãîâ-
ñêèòå è èíâåñòèöèîííèòå áàíêè,
êîèòî êóïóâàò çàñòðàõîâêè çà ñòðóê-
òóðíèòå ñè èíñòðóìåíòè, âêëþ÷èòåë-
íî è çà ãàðàíòèðàíèòå ñ èïîòåêè
öåííè êíèæà. Òàêà ÷å íàé-äîáðèÿò
íà÷èí äà ñå çàùèòÿò âñè÷êè ñòðàíè
å äà ñå ñïàñè âúðõîâèÿò èíâåñòèöè-
îíåí ðåéòèíã  �ÀÀÀ� íà íÿêîè îò
ñïåöèàëèçèðàíèòå çàñòðàõîâàòåëíè
äðóæåñòâà.

Ïî îöåíêà íà Äèíàëî òîâà å
èçêëþ÷èòåëíî ñëîæåí ïðîáëåì, çà-
ùîòî âñåêè îòäåëåí çàñòðàõîâàòåë
îò áðàíøà å â ñïåöèôè÷íî ïîëîæå-
íèå ñúñ ñîáñòâåíè ñèëíè è ñëàáè
ñòðàíè. Âñåêè èìà ðàçëè÷íè ãðóïè
îò èíâåñòèòîðè è ñîáñòâåíèöè, êî-
èòî îò ñâîÿ ñòðàíà ñïîäåëÿò ðàçëè÷-
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îáëèãàöèè (êîèòî â. �Çàñòðàõîâàòåë ïðåñ� îïèñà ïîäðîáíî
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Âàëåíòèí ìåæäóíàðîäíàòà ðåéòèíãîâà àãåíöèÿ �Ìóäèñ èíâåñ-
òúðñ ñúðâèñ� ïîíèæè êðåäèòíàòà îöåíêà íà ïî-äðåáíèÿ èãðà÷
îò áðàíøà - Financial Guaranty Insurance Company (FGIC), ñ
øåñò ñòåïåíè - îò �Ààà� íà �À3�.

íè âúçãëåäè ïî êàçóñà. Äðóæåñòâàòà
òðÿáâà äà ðàáîòÿò ñ ðàçíîîáðàçíè
ãðóïè êîíòðàãåíòè - ôèíàíñîâîêðå-
äèòíè èíñòèòóöèè, áðîêåðè è èíâåñ-
òèöèîííè áàíêè, âñÿêà ñúñ ñîáñòâå-
íà ïî ðàçìåð çàñòðàõîâàòåëíà åêñ-
ïîçèöèÿ. È íàêðàÿ - ñúùåñòâóâàò
ðàçëè÷íè ïîòåíöèàëíè âúíøíè èí-
âåñòèòîðè ñ íàé-ðàçíîîáðàçíè ïî
ïðèðîäà îôåðòè. Òàêà ÷å ïðè ëèïñà
íà ïðàâèòåëñòâåíà ñïàñèòåëíà àêöèÿ
(êàêâàòî íå ñå ïëàíèðà), åäèíñòâå-
íèÿò èçõîä å òåçè çàñòðàõîâàòåëè è
òåõíèòå ïàðòíüîðè äà ñòèãíàò äî
ñúãëàñèå. Êîåòî ñúùî å èçêëþ÷èòåë-
íî òðóäíî ïîñòèæèìî ïî íÿêîëêî

î÷åâèäíè ïðè÷è-
íè. Îò åäíà ñòðàíà,
íà êàðòà ñà çàëî-
æåíè ìèëèàðäè äî-
ëàðè. Îò äðóãà - íå
ñúùåñòâóâà ñïîðà-
çóìåíèå, íèòî ïúê
ñå çíàå ñúñ ñèãóð-
íîñò êîëêî ãîëåìè
ùå ñà çàãóáèòå îò
ïàçàðà íà ïðîäóê-
òè ñ íèñêî êà÷åñò-
âî.

Äèíàëî çàÿâè,
÷å â ïðîöåñà íà
óñèëåíà ðàáîòà ñ

âñè÷êè ñòðàíè çà èçëèçàíå îò
çàäúíåíàòà óëèöà åêèïúò ìó îùå íà
9 ÿíóàðè òàçè ãîäèíà å îáÿâèë
ïóáëè÷íî

ÏËÀÍ ÇÀ ÄÅÉÑÒÂÈÅ
ÎÒ ÒÐÈ ÒÎ×ÊÈ

Ïúðâî, äà ñå âêàðà â ñåêòîðà
ñâåæ êàïèòàë è íîâè âúçìîæíîñòè.
Ïî òîçè ïîâîä å áèëà îòïðàâåíà
ïîêàíà êúì ëåãåíäàðíèÿ øåô íà
ôèíàíñîâàòà ãðóïèðîâêà �Áúðêøúð
Õàòàóåé� - èíâåñòèòîðúò ìèëèàðäåð
Óîðúí Áúôåò, äà îòêðèå íîâ çàñò-
ðàõîâàòåë íà îáùèíñêè îáëèãàöèè â

Íþ Éîðê. Òîé å áèë ëèöåíçèðàí
çà ðåêîðäíî êðàòúê ñðîê è
ðàáîòè â òÿñíî ñúòðóäíè÷åñòâî
ñúñ çàñòðàõîâàòåëíèòå íàäçîð-
íèöè íà íàöèîíàëíî ðàâíèùå äà
ïîëó÷è ëèöåíç çà äåéñòâèå âúâ
âñè÷êè 50 ùàòà. Â îïåðàòèâåí
ïîðÿäúê å áèë îäîáðåí è ïëàíúò
çà óâåëè÷åíèå íà êàïèòàëà íà
MBIA è îùå ïðåç ïúðâàòà
ñåäìèöà íà ôåâðóàðè çàñòðàõî-
âàòåëÿò å ïðèâëÿêúë 1 ìëðä.

äîëàðà ÷ðåç ïóáëè÷íà îôåðòà, çàÿâ-
êèòå çà êîÿòî ñà íàäõâúðëèëè ìíî-
ãîêðàòíî íîìèíàëà é. Òàêà ñàìî çà
ïîñëåäíèòå äâà ìåñåöà êîìïàíèÿòà å
ïîïúëíèëà òðåçîðà ñè ñ îáùî 2.5
ìëðä. äîëàðà.

Íà âòîðî ìÿñòî, íàäçîðíèêúò
òúðñè ïî-ãåíåðàëíî ðåøåíèå, êàòî
ðàáîòè ñ âñè÷êè çàèíòåðåñîâàíè
ñòðàíè - çàñòðàõîâàòåëíèòå ôèðìè,
áàíêèòå, ôèíàíñîâèòå êîíñóëòàíòè,
èíâåñòèòîðèòå â ÷àñòíè êîìïàíèè,
ðåéòèíãîâèòå àãåíöèè è ôåäåðàëíè-
òå îðãàíè. Â ìîìåíòà òîâà îçíà÷àâà
äà ñå îïðîñòÿò íà÷èíèòå çà óêðåï-
âàíå íà âñåêè èíäèâèäóàëåí çàñòðà-
õîâàòåë íà îáëèãàöèè, êàêòî è äà ñå
ðàçðàáîòÿò ïëàíîâå çà äåéñòâèå ñ
�õðîíè÷íî áîëíèòå� êîìïàíèè.

Íà òðåòî ìÿñòî, åêèïúò íà Äèíà-
ëî ïîäãîòâÿ íîâè ðåãóëàòîðíè íîð-
ìè çà òîçè âèä äðóæåñòâà, êîèòî äà
èì ïîïðå÷àò äà ïîåìàò íåïðèåìëè-
âî âèñîê ðèñê â áúäåùå è ñúùåâ-
ðåìåííî äà íå ãè âúçïèðàò îò
�ôèíàíñîâî òâîð÷åñòâî�, êîåòî å
æèçíåíî âàæíî çà çàïàçâàíå ïîçè-
öèÿòà íà Íþ Éîðê êàòî ñâåòîâíà
ôèíàíñîâà ñòîëèöà.

Äèíàëî óâåðè çàêîíîäàòåëèòå, ÷å
àêî â õîäà íà öÿëàòà òàçè ìàùàáíà
îïåðàöèÿ ñòàíå ÿñíî, ÷å íå å
âúçìîæíî äà ñå çàùèòÿò âñè÷êè
ñîáñòâåíèöè íà ïîëèöè, òî ñ ïðèî-
ðèòåò ùå ñå ïîëçâàò åìèòåíòèòå è
èíäèâèäóàëíèòå èíâåñòèòîðè â îá-

ùèíñêè êíèæà. Çàùîòî å íåäîïóñòè-
ìî ìèëèîíè àìåðèêàíöè, êîèòî
âëàãàò ïàðè â èíñòðóìåíòè ñ íèñúê
ðèñê, äà ãóáÿò îò çàáåæêè â ñëîæíè
ôèíàíñîâè ïðîäóêòè. Íèòî ïúê ïðîá-
ëåìè îò âèñîêîðèñêîâè èíâåñòèöèè
äà ïðèíóæäàâàò äàíúêîïëàòöèòå äà
õàð÷àò ïîâå÷å çà âàæíè èíôðàñòðóê-
òóðíè ïðîåêòè. Òàêà ÷å ìîæå äà ñå
ñòèãíå äî ðàçäåëÿíå íà ïîëèöèòå íà
çàñòðàõîâàòåëèòå íà äâå ÷àñòè - ñ
íèñúê è ñ âèñîê ðèñê.

Â õîäà íà ðàçãîðåùåíèòå äåáàòè
ðúêîâîäñòâîòî íà FGIC ïîòâúðäè íà
15 ôåâðóàðè, ÷å èñêà çàñòðàõîâàòå-
ëÿò äà áúäå ðàçäåëåí íà äâå êîìïà-
íèè. Äîêàòî øåôîâåòå íà MBIA è
Ambac óâåðÿâàò, ÷å íÿìàò íóæäà îò
ïîìîù è ñúñ ñîáñòâåíè ñèëè ùå
çàùèòÿò âèñîêèòå ñè êðåäèòíè îöåí-
êè.

Íà 12 ôåâðóàðè ñòàíà ÿñíî, ÷å

ÁÚÔÅÒ
êîéòî îùå ïðåç ìèíàëèÿ ìåñåö áèë
ïîêàíåí îò Äèíàëî äà äàäå îöåíêà
íà ãîðíèòå òðè çàñòðàõîâàòåëíè
äðóæåñòâà, å ïðåäëîæèë ñðåùó 9
ìëðä. äîëàðà äà ïîåìå êîíòðîëà
âúðõó ãàðàíòèðàíèòå îò òÿõ îá-
ùèíñêè îáëèãàöèè çà îáùî 800
ìëðä. äîëàðà. Íî íå èñêàë äà èìà
íèùî îáùî ñúñ çàñòðàõîâàíèòå
ñëîæíè äúëãîâè ïðîäóêòè ñ âèñîê
ðèñê, çàùîòî �íå ãè ðàçáèðàë�. Èëè,
êàçàíî ïî äðóã íà÷èí, áàíêèòå è
ôèíàíñîâèòå êîìïàíèè, êîèòî ñà
òâîðöèòå íà òåçè çàïëåòåíè èíñòðó-
ìåíòè, ñàìè òðÿáâà äà íîñÿò ïîñëåä-
ñòâèÿòà îò èçîáðåòåíèÿòà ñè, êîåòî
ãè ïîñòàâÿ â äîñòà çàòðóäíåíî
ïîëîæåíèå è ïîäíîâè íàòèñêà âúðõó
òÿõ äà ïðåäïðèåìàò äåéñòâèÿ ïî
ñïàñÿâàíå íà áîðåùèòå ñå çà îöåëÿ-
âàíå çàñòðàõîâàòåëè.

Â èíòåðâþ çà òåëåâèçèîííàòà
ñòàíöèÿ íà ôèíàíñîâàòà èíôîðìà-
öèîííà àãåíöèÿ �Áëóìáúðã� Äèíàëî
êàçà, ÷å FGIC, MBIA è Ambac
âåðîÿòíî ùå èìàò íóæäà îò îêîëî 5
ìëðä. äîëàðà è êðåäèòíà ëèíèÿ çà 10
ìëðä. äîëàðà, ñëåä êàòî ðåãèñòðèðà-
õà îáùî íàä 8 ìëðä. äîëàðà çàãóáè
îò ïîòúâàùèòå öåíè íà äúëãà ñ íèñêî
êà÷åñòâî. Ñïîðåä íåãî äúðæàâíèòå
ôîíäîâå íà áîãàòèòå íà íåôò è
ñóðîâèíè äúðæàâè, ôèðìèòå çà
÷àñòíè êàïèòàëè è äðóãè èíâåñòèòî-
ðè ñúùî ïðîÿâÿâàò èíòåðåñ êúì
ñïàñÿâàíåòî íà çàêúñàëèòå çàñòðàõî-
âàòåëè.

Ñúùåâðåìåííî àíàëèçàòîðè îò
�Áåíê úô Àìåðèêà� ïðåäóïðåäèõà, ÷å
èäåÿòà çà ðàçáèâàíå íà ôèðìèòå çà
ãàðàíòèðàíå íà îáùèíñêè äúëãîâè

èíñòðóìåíòè íà �äîáúð� è �ëîø�
áèçíåñ ìîæå äà äîâåäå äî �äúëãîãî-
äèøíè ñúäåáíè ïðîöåñè�. Âúïðåêè
î÷åâèäíèòå èíòåðåñè íà íàäçîðíèòå
îðãàíè äà ðàçäåëÿò åêñïîçèöèèòå èì
âñè÷êè ïðèòåæàòåëè íà ïîëèöè -
áèëè òå ïî îáùèíñêè îáëèãàöèè,
èëè ïî ñòðóêòóðíè ôèíàíñîâè ïðî-
äóêòè - ñà ñêëþ÷èëè äîãîâîðè,
ïîäêðåïåíè îò êàïèòàëà íà öÿëîòî
äðóæåñòâî. Íàïðèìåð FGIÑ (êîÿòî å
ñîáñòâåíîñò íà ãðóïèðîâêàòà çà
÷àñòíè èíâåñòèöèè �Áëåêñòîóí� è íà
÷àñòíèÿ èïîòå÷åí çàñòðàõîâàòåë �Ïè
Åì Àé ãðóï�) å çàñòðàõîâàëà äúëãîâè
êíèæà çà îêîëî 314 ìëðä. äîëàðà,
âêëþ÷èòåëíî îáùèíñêè îáëèãàöèè
çà 220 ìëðä. äîëàðà. Àêî çàñòðàõî-
âàòåëíèòå ïîðòôåéëè áúäàò ðàçäåëå-
íè, êðåäèò-
íèòå îöåí-
êè íà ãà-
ðàíòè-
ð à í è

ñ àêòèâè öåííè êíèæà çà íàä 580
ìëðä. äîëàðà ìîãàò äà ñå ïîíèæàò,
êîåòî ùå äîíåñå íîâè çàãóáè îò
îêîëî 35 ìëðä. äîëàðà íà áàíêèòå.

Ñëîæíàòà îáñòàíîâêà è íåÿñíàòà
ñúäáà íà MBIA, Ambac è FGIC
�çàîáëà÷è� õîðèçîíòà è íàä

ÏÀÇÀÐÀ ÍÀ ÎÁÙÈÍÑÊÈ
ÊÍÈÆÀ, ×ÈÈÒÎ

ËÈÕÂÈ ÑÅ ÎÏÐÅÄÅËßÒ
ÍÀ ÑÏÅÖÈÀËÍÈ

ÀÓÊÖÈÎÍÈ
Òàçè ñïåöèôè÷íà íèøà îò ñåêòî-

ðà íà îáùèíñêè äúëã å ñ îáùà
ïàçàðíà îöåíêà îò 330 ìëðä. äîëà-
ðà, ïîëîâèíàòà îò êîèòî ñà âíåñåíè
îò ôèçè÷åñêè ëèöà. Òÿ å ôîðìà çà
ïîäíîâÿâàíå íà êðàòêîñðî÷íîòî
ôèíàíñèðàíå çà äúëãîñðî÷íè îá-
ùèíñêè íóæäè, ïîäîáíà íà ãàðàí-
òèðàíèòå ñ àêòèâè òúðãîâñêè öåííè
êíèæà, êîèòî äî ìèíàëîòî ëÿòî
áÿõà îñîáåíî ïîïóëÿðåí èçòî÷íèê
íà ñðåäñòâà çà äðóæåñòâàòà çà
ñòðóêòóðíè èíâåñòèöèè (SIVs). Ëèõ-
âåíèòå ïðîöåíòè íà òîçè âèä
îáùèíñêè êíèæà ñå àêòóàëèçèðàò íà
âñåêè 7, 28 èëè 35 äíè íà
ñïåöèàëíè àóêöèîíè; òåçè ïåðèîäè
äàâàò âúçìîæíîñò íà ïðèòåæàòåëèòå
íà îáëèãàöèè äà íàïóñêàò ïàçàðà ñ
ìíîãî êðàòêî ïðåäèçâåñòèå. Èìà

îáà÷å è äúëãîñðî÷íè êíèæà (20 èëè
30 ãîäèíè), êîåòî îçíà÷àâà, ÷å
èíâåñòèòîðèòå ìîãàò äà ñå îñâîáî-
äÿò îò òÿõ èëè ïî âðåìå íà
ïîðåäíèÿ àóêöèîí, èëè êàòî ãè
ïðåäëîæàò íà âòîðè÷íèÿ ïàçàð. Êúì
òÿõ ïî ïðàâèëî èíòåðåñ ïðîÿâÿâàò
êîìïàíèè ñ ãîëåìè íàëè÷íè ïàðè÷-
íè çàïàñè, êîèòî òúðñÿò ïî-âèñîê
äîõîä è ïî-ãîëÿìà ãúâêàâîñò, îñè-
ãóðåíà îò êðàòêîñðî÷íèÿ õàðàêòåð
íà âëîæåíèåòî. Î÷åâèäíî êîãàòî
äîâåðèåòî â ïàçàðà èç÷åçíå, òúðãúò
ñå ïðîâàëÿ è ïðèòåæàòåëèòå íà
îáëèãàöèè íå ìîãàò äà ãè ïðîäàäàò,
à åìèòåíòúò ïëàùà ïðîïàäíàëàòà,
ïðåäâàðèòåëíî îïðåäåëåíàòà ëèõâà,
êîÿòî â íÿêîè ñëó÷àè å ñ 1.5% íàä
äîëàðîâèÿ LIBOR.

Òî÷íî òîâà ñå ñëó÷è íà 13
ôåâðóàðè, êîãàòî ïî îöåíêà íà
àíàëèçàòîðè îò �Áåíê úô Àìåðèêà�
80% îò àóêöèîíèòå (çà îáùî 29
ìëðä. äîëàðà) ñà ñå ïðîâàëèëè.
×àñòíèòå èíâåñòèòîðè ñå îòäðúïíàëè
çàðàäè îïàñåíèÿ çà îöåëÿâàíåòî íà
ñåêòîðà. À áàíêèòå, êîèòî ïðåäè
êóïóâàëè âñè÷êè íåðåàëèçèðàíè êíè-
æà, òîçè ïúò îòêàçàëè äà ó÷àñòâàò
çàðàäè ðàñòÿùèÿ íàòèñê âúðõó áà-
ëàíñèòå ñè. Íàïðèìåð øâåéöàðñêèÿò
áàíêîâ ãèãàíò �Þ Áè Åñ� èíôîðìè-
ðàë, ÷å ïîâå÷å íÿìà äà ïðèñúñòâà íà
òåçè àóêöèîíè. Ïîäêðåïàòà ñè çà òÿõ
ñà îòòåãëèëè è äðóãè âîäåùè èãðà÷è
îò �Óîëñòðèéò�, âêëþ÷èòåëíî �Ãîëä-
ìúí Ñàêñ�, �Ñèòèãðóï� è �Ëèéìúí
áðàäúðñ�. È ñà îáÿñíèëè, ÷å òîâà íå
å êðåäèòåí, à ïî-ñêîðî ëèêâèäåí
ïðîáëåì.

Ñ íåãî îáà÷å òðÿáâà âå÷å äà ñå
áîðÿò

ÐÅÄÎÂÈÒÅ
ÄÀÍÚÊÎÏËÀÒÖÈ

çàùîòî ëèïñàòà íà èíâåñòèòîðñêè
èíòåðåñ ìîæå äà ïðåäèçâèêà ðÿçúê
ðúñò íà ðàçõîäèòå çà êîìïåíñèðàíå
íà âëîæèòåëèòå. Íàïðèìåð ïðîâàëúò
íà àóêöèîíèòå îò ñðåäàòà íà ôåâðó-
àðè òëàñíà ëèõâèòå äî 20% è
ïðèíóäè Ïðèñòàíèùíàòà àäìèíèñò-
ðàöèÿ íà Íþ Éîðê è Íþ Äæúðñè äà
íàìåðè ñïåøíî äîïúëíèòåëíè 300
õèë. äîëàðà, çà äà ïîêðèå èçíåíàä-
âàùèÿ ëèõâåí ñêîê.

Ïîäîáíè øîêîâå èçïèòàõà è
îáùèíèòå â äðóãè àìåðèêàíñêè
ùàòè. Ñ äðóãè äóìè, êðåäèòíèòå
íåâîëè ñòèãíàõà è äî íàé-äîëíèÿ
ñëîé íà ôèíàíñîâàòà ïèðàìèäà -
îáèêíîâåíèòå õîðà, êîèòî ÷ðåç
äàíúöèòå ñè èçäúðæàò îáùèíñêèòå
ïðîåêòè.

ÈÂÀ ÈÂÀÍÎÂÀ

Äîö. ä-ð Èðåíà Ìèøåâà, Êàòåäðà �×îâåøêè ðåñóðñè è ñîöèàëíà çàùèòà� - ÓÍÑÑ, Ñîôèÿ

ÏËÀÑÌÅÍÒÍÀÒÀ ÏÎËÈÒÈÊÀ ÍÀ
ÁÚËÃÀÐÑÊÈÒÅ ÇÀÑÒÐÀÕÎÂÀÒÅËÈ

(Ïðîäúëæàâà îò ñòð. 15)
Â çàñòðàõîâàíåòî îòíîøåíèÿòà, êî-
èòî ñå ïîðàæäàò ïðè ïîäïèñâàíå íà
ïîëèöàòà, òðÿáâà äà ñå ïîääúðæàò
ïðåç öåëèÿ ñðîê íà çàñòðàõîâêàòà.
Ïîääúðæàíåòî íà ïàðòíüîðñêè îòíî-
øåíèÿ ìåæäó çàñòðàõîâàòåëÿ è êëè-
åíòà, êàêòî è ìåæäó êëèåíòà è
ïîñðåäíèêà, å âàæåí ôàêòîð çà
çàäúðæàíå íà çàñòðàõîâàíèòå â ñúâ-
êóïíîñòòà è ãàðàíòèðàíå íà ëîÿë-
íîñòòà èì êúì äðóæåñòâîòî.

Øèðîêèÿò äèàïàçîí îò âúçìîæ-
íîñòè ïðè âçåìàíåòî íà ðåøåíèÿ
îòíîñíî ïëàñìåíòíàòà ïîëèòèêà êà-
ðà çàñòðàõîâàòåëèòå äà ïîäõîæäàò
âíèìàòåëíî, îò÷èòàéêè íå ñàìî
ïîëîæèòåëíèòå ìîìåíòè, íî è âúç-
ïèðàùèòå ôàêòîðè íà íÿêîè îò
íèâàòà ïðè íåéíîòî èçãðàæäàíå è
ïðèëàãàíå. Ðàçíîîáðàçèåòî îò àë-
òåðíàòèâíè âàðèàíòè çàäúëæàâà çàñ-
òðàõîâàòåëèòå äà íàìåðÿò íàé-äîá-
ðàòà êîìáèíàöèÿ îò êîìïîíåíòè è

âçàèìîâðúçêè, êàòî ñïàçâàò îïðåäå-
ëåíè èçèñêâàíèÿ:

l îïðåäåëÿíå íà êðèòåðèèòå çà
èçáîð íà ïëàñìåíòíà îðãàíèçàöèÿ;11

l îðèåíòèðàíå êúì ïîòðåáèòåëÿ,
ò. å. èçïîëçâàíå íà âúçìîæíîñòèòå
íà ò. íàð. ìàðêåòèíã íà âçàèìîîò-
íîøåíèÿòà;

l àíàëèç íà êîíêóðåíòîñïîñîá-
íîñòòà íà äðóæåñòâîòî íà ïàçàðà è
èçïîëçâàíå íà êîíêóðåíòíèòå ïðåè-
ìóùåñòâà íà ñîáñòâåíèòå çàñòðàõî-
âàòåëíè ïðîäóêòè;

l ñú÷åòàâàíå íà ïëàñìåíòíèÿ

èíñòðóìåíòàðèóì â çàñòðàõîâàíå-
òî ñ îñòàíàëèòå ìàðêåòèíãîâè
ñðåäñòâà;

l ñúîáðàçÿâàíå ñ íîðìàòèâíà-
òà áàçà, ðåãóëèðàùà çàñòðàõîâàòåë-
íîòî ïîñðåäíè÷åñòâî â Áúëãàðèÿ,
âêë. ñ Äèðåêòèâèòå íà ÅÑ.

l èçïîëçâàíå íà âúçìîæíîñòè-
òå íà îñíîâíèòå îðãàíèçàöèîííè
ôîðìè â ïðàêòèêàòà â ÷óæáèíà -
ñúçàñòðàõîâàíå, ñâîáîäíî äâèæå-
íèå íà çàñòðàõîâàòåëíàòà óñëóãà è
ñâîáîäíî îáðàçóâàíå íà ôèëèàëè
çàä ãðàíèöà.

Ñïåöèôèêàòà íà ïëàñìåíòíàòà äåéíîñò îïðåäåëÿ è ñïåöèôèêàòà
íà ïëàñìåíòíàòà ïîëèòèêà íà çàñòðàõîâàòåëíîòî äðóæåñòâî.
Ïîñëåäíàòà äàâà îòðàæåíèå âúðõó êðàéíèòå ðåçóëòàòè îò
ðàáîòàòà íà çàñòðàõîâàòåëÿ. Òîâà ïðåäïîëàãà, ÷å âñÿêî äðóæåñòâî
òðÿáâà äà ôîðìóëèðà ñâîÿ ïëàñìåíòíà êîíöåïöèÿ. Âúïðåêè ÷å
óíèâåðñàëíè ïðàâèëà  çà èçãðàæäàíå íà ïëàñìåíòíàòà ïîëèòèêà íà
çàñòðàõîâàòåëèòå íÿìà, ñ íàñòîÿùîòî èçëîæåíèå íàïðàâèõìå
îïèò äà ïîêàæåì êàê è ïî êàêúâ íà÷èí ñëåäâà äà áúäå èçãðàäåíà
ïëàñìåíòíàòà êîíöåïöèÿ íà åäíî äðóæåñòâî.

Ï


