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Списък на използваните съкращения:
АТБ – Асоциация на търговските банки;

БАЛИП – Българска асоциация на лицензираните инвестиционни посредници; 

БНБ – Българска народна банка;

БФБ – Българска фондова борса;

ДЦК – Държавни ценни книжа;

ЕК – Европейска комисия;

ЕС – Европейски съюз;

ЗППЦК – Закон за публичното предлагане на ценни книжа;

КФН – Комисия за финансов надзор;

ПУДФКИЦК – Правилник за устройството и дейността на фонда за компенсиране на инвеститорите в ценни книжа;

УС – Управителен съвет; 

ФГВБ – Фонд за гарантиране на влоговете в банките;

ФКИЦК – Фонд за компенсиране на инвеститорите в ценни книжа;
EFDI – European Forum of Deposit Insurers (Европейски форум на институциите за гарантиране на депозити).

Фондът за компенсиране на инвеститорите в ценни книжа е създаден през месец май 2005 година с приемането на Закона за изменение и допълнение на Закона за публичното предлагане на ценни книжа. На 24.08.2005 г. е избран неговият първи Управителен съвет.

Фондът съдейства за поддържане на стабилността и доверието в капиталовия пазар, компенсирайки, съгласно законовите разпоредби, вземанията на инвеститорите в ценни книжа.

1. Управителен съвет 

Фондът за компенсиране на инвеститорите в ценни книжа се ръководи от УС. През 2006 г. той заседава в състав, избран от Комисията за финансов надзор на 24.08.2005 г.:

Милети Младенов 
– председател

Борислав Попов

– заместник – председател

Веселин Ралчев
– член, предложен от Българската асоциация на лицензираните

                                    инвестиционни посредници /БАЛИП/

Ирина Марцева
– член, предложен от Асоциацията на търговските банки /АТБ/

Явор Димитров
– член, предложен от БАЛИП и АТБ.

През 2006 г. дейността на УС е в съответствие с правомощията му, регламентирани в ЗППЦК и ПУДФКИЦК. През отчетния период УС е провел 17 заседания, обсъдил е 95 въпроса и е приел 71 решения.

През 2006 г. УС прие редица решения, отнасящи се до организацията на дейността на Фонда и увеличаване на неговата ефективност, до вътрешните нормативни актове, свързани с работната заплата, съставянето, изпълнението и отчитането на бюджета за административните разходи,  спазването на професионална етика и др. Беше изработена и утвърдена формата на справките, които се представят в КФН съгласно чл. 29, ал. 1, т. 2 от ПУДФКИЦК. Фондът предприе действия за определяне и събиране на годишните вноски от инвестиционните посредници за 2005 и 2006 г., за коректно изчисляване на сумата на клиентските активи, отстраняване на грешки в получената от инвестиционните посредници информация във връзка с определяне размера на дължимите вноски, събиране на информация и проучване на целевото ниво на финансиране на Фонда и изплащане на компенсации при невъзможност на инвестиционен посредник да изпълни задълженията си към клиентите. Направени бяха проучвания за включване на управляващите дружества в обхвата на  схемата през 2007 г. в резултат на промяна в  нормативната уредба. Фондът инициира предложения за изменение и допълнение на ЗППЦК и ПУДФКИЦК, както и някои предложения при обсъждане на приетата по-късно Наредба №23 на КФН за условията и реда за оценка на клиентските активи. Беше разработена Интернет страница на Фонда, която улеснява значително взаимоотношенията с инвестиционните посредници, тъй като съдържа базисна информация за Фонда и дейността му, актуализирани правни актове, информация за задълженията на посредниците към Фонда, съобщения, полезни линкове и др.

2. Дейност  

Основните функции на Фонда са да събира вноски от юридическите лица, получили лиценз за извършване на дейност като инвестиционни посредници, да изплаща компенсация на клиентите на инвестиционните посредници в случаите и до размерите, предвидени в ЗППЦК, и да инвестира набраните средства в ДЦК,  краткосрочни депозити в банки и депозити в БНБ. Повече информация за дейността на Фонда е дадена в Приложение №1.
2.1. Нормативна уредба, определяща дейността на Фонда

Създаването на Фонда за компенсиране на инвеститорите в ценни книжа се базира на Директива 97/9/ЕК
 относно схемите за компенсиране на инвеститорите. Директивата регламентира минималните изисквания, които страните-членки на ЕС са длъжни да транспонират в националното си законодателство във връзка със създаването на схеми за компенсиране на инвеститорите. Директивата е транспонирана в българското законодателство с промяна в ЗППЦК от м. май 2005 г. 

Изискванията на Директива 97/9/ЕК по отношение на случаите на изплащане на компенсация, размера на компенсацията и изключенията, са транспонирани в глава пета,  раздел IV /„Компенсиране на инвеститорите”/ от ЗППЦК. Нормативната уредба, регламентираща дейността на Фонда, размера на вноските и лимитите на компенсациите, използва в голяма степен разпоредби, отнасящи се до устройството и дейността на ФГВБ. С промяна в ЗППЦК от 24.10.2006 г., в обхвата на ФКИЦК от началото на 2007 г. бяха включени  управляващите дружества, в случаите когато извършват дейност по предоставяне на инвестиционни услуги.

Дейността и структурата на Фонда се регламентират с Правилника за устройството и дейността на Фонда. Във връзка с членството на България в ЕС, в края на 2006 г. бе приет Правилник за изменение и допълнение на ПУДФКИЦК, като  промените се отнасят до изплащането на компенсации на чуждестранни инвестиционни посредници със седалище в страните-членки на ЕС. 
През февруари 2006 г. е приета от КФН и обнародвана Наредба № 23, с която се уреждат условията и реда за оценка на клиентските активи във връзка с изчисляване размера на  дължимите от посредниците годишни вноски и определяне размера на компенсацията, която Фондът би изплатил. Наредбата определя подробно правилата за оценка на клиентските активи, изключенията от компенсация, начина на определяне на вноските и административно-наказателните мерки. Бяха разработени също указания по прилагането на наредбата във връзка с оценката на облигации, акции, деривати и други ценни книжа, при които е невъзможно да се формира пазарна стойност.

През 2006 г. Фондът прие редица вътрешни правила, свързани с неговата дейност, а именно – правила за организацията и дейността, за определяне на работната заплата, за съставяне, изпълнение и отчитане на бюджета за административните разходи, за спазване на професионалната етика, за противопожарния ред и безопасност на труда.

2.2. Участници във Фонда 

Към 01.01.2006 г. лицензираните инвестиционни посредници - членове на Фонда - са 90 на брой, от които 29  търговски банки и 61 инвестиционни посредници.

Съгласно §138 от Допълнителните разпоредби на Закона за изменение и допълнение на ЗППЦК, инвестиционните посредници бяха задължени да подадат заявление за издаване на нов лиценз за извършване на дейност като такива, съобразно услугите и дейностите по чл. 54, ал. 2 и 3. До 31 януари 2006 г. КФН издаде нов лиценз за извършване на дейност на 56 инвестиционни посредника. Промяна се извърши и в чл. 56 от ЗППЦК, в сила от 1.01.2006 г., съгласно която се променя величината на минимално изискуемия капитал, който съответните посредници трябва да регистрират, за да извършват разрешените в лиценза дейности.

През 2006 г. КФН отне лиценза за извършване на дейност на пет инвестиционни посредници - Акцепт Финанс АД, Фининвест АД, Брокерс–груп АД, Булинвестмънт АД и Еврофорум ООД. Две търговски банки, извършващи дейност като инвестиционни посредници - Банка Пиреос АД–клон София и Пиреос Евробанк АД, се сляха в една банка – Банка Пиреос, България АД, поради което беше намален броят на банките, попадащи в обхвата на схемата за компенсиране на инвеститорите.

Към 31.12.2006 г. лицензираните инвестиционни посредници - членове на Фонда, са 84 на брой, като от тях 28 са търговски банки и 56 инвестиционни посредници.

Според минимално изискуемия капитал инвестиционните посредници, лицензирани от КФН, се разпределят в три групи, както следва /Табл. №1/:

Табл. №1. Разпределение на ИП според 

минимално изискуемия капитал
	
	1 500 000 лв.
	250 000 лв.
	100 000 лв.

	Към 31.12.2006 г.
	24
	32
	-


Списък на инвестиционните посредници, попадащи в обхвата на схемата за компенсиране на инвеститорите, е даден в Приложение № 2.
През м. октомври 2006 г. бе приета нова ал. 10 към чл. 202 от ЗППЦК, според която в случаите, когато управляващо дружество извършва дейност по управление на индивидуален портфейл, в съответствие със сключен с клиенти договор, и държи пари и/или ценни книжа на тези клиенти, поради което за него могат да възникнат задължения към тях, то е длъжно да прави парични вноски във Фонда съобразно чл. 77н, ал. 2. Тази промяна в закона влиза в сила от м. януари 2007 г., но в края на 2006 г. Фондът предприе необходимите действия за включване на управляващите дружества в схемата за компенсиране на инвеститорите. Проучени бяха всички лицензирани от КФН управляващи дружества, съответно вида на лиценза и разрешените им дейности и услуги, и бе уточнен броят на дружествата, които от началото на 2007 г. попадат в обхвата на Фонда, като бяха изготвени указания до тях във връзка с участието им в схемата. 
 2.3. Средства и инвестиции на Фонда
Събраните от инвестиционните посредници парични средства се инвестират в съответствие с инвестиционната политика на Фонда, одобрена от УС на Фонда и разработена в съответствие с разпоредбите на ЗППЦК и ПУДФКИЦК. Съгласно чл. 77р, ал. 2 от ЗППЦК, Фондът може да инвестира събраните средства в ДЦК, краткосрочни депозити  в банки и депозити в БНБ, като инвестирането на средствата се извършва при спазване на изискванията за сигурност, доходност и съответна за компенсиране на инвеститорите в ценни книжа ликвидност. Съобразно тези принципи инвестиционният портфейл на Фонда може да се състои от  ДЦК със срок до 10 години, депозити в търговски банки и репо сделки със срок до 1 година и наличност по разплащателни сметки. 

Към 31.12.2006 г. инвестициите на Фонда са в депозити в банки, като експозицията към отделна банка не може да надхвърля 40%. Определена е също падежна структура на портфейла. През 2006 г. Фондът инвестира натрупаните средства в депозити в търговски банки поради по-високата доходност по тях, в сравнение с тази по ДЦК. Лихвите, получени от инвестираните средства за 2006 г., възлизат на 45 917 лв. 

2.4. Административни мерки 
След влизането в сила на Наредба № 23 редица инвестиционни посредници представиха справки по чл. 77н, ал. 11 от ЗППЦК, в които сумата на клиентските активи, подлежащи на компенсация, бе значително занижена в сравнение със стойностите, съдържащи се в предварителната информация
. Сравнявайки предварителната информация с тази, получена от инвестиционните посредници след приемането на наредбата, прави впечатление прехвърлянето на значителни суми клиентски активи от таблицата с активите, подлежащи на компенсация, в таблицата с изключенията от компенсация. След влизането в сила на Наредба №23 някои от инвестиционните посредници представяха неколкократно информация във Фонда, изготвена съобразно изискванията на наредбата, като се наблюдаваше тенденция към намаляване на сумата на активите, подлежащи на компенсация, с мотива, че те се притежават от физически или юридически лица, които отговарят на изискванията за “други професионални инвеститори”, регламентирани в §1 на Допълнителните разпоредби на наредбата.

В тази връзка ФКИЦК отправи искане до КФН и БНБ да бъдат извършени проверки на определени инвестиционни посредници, вкл. банки, за да се установи начинът на оценяване на клиентските активи и изпълнението на изискванията за “други професионални инвеститори”, заложени в чл. 77г, ал. 2 от ЗППЦК и Наредба №23. В резултат на извършените проверки от страна на КФН се установи, че различията в информацията, представена от инвестиционните посредници, не са резултат от нарушения на нормативната уредба. Съществуването на различия в справките  по чл. 77н се дължи в повечето случаи на допускане на технически грешки при определяне цените на ценните книжа, неправилно включване на ценни книжа, търгувани на нерегулиран пазар, на жилищни компенсаторни записи от лихвоточки, на държавни ценни книжа, използване на цени при  оценка на клиентските активи, които не съответстват на реалните цени, подадени от БФБ, софтуерни грешки, некоректно отчитане на статуса на клиенти, попадащи в категорията “други професионални инвеститори”, неправилно третиране на професионални и институционални инвеститори, чиито активи първоначално се отчитат като подлежащи на компенсация, грешки при счетоводното отчитане на клиентските активи, дължащи се на проблеми при разграничаване на паричните средства, притежавани от клиентите на инвестиционния посредник, от собствените му парични средства и др.

След констатиране на неточностите в информацията, представяна от инвестиционните посредници и в резултат на проверките, във Фонда постъпиха коригирани справки и съответно бяха извършени корекции на дължимите вноски.  

Съгласно чл. 77н, ал. 4 от ЗППЦК, годишната вноска във Фонда се внася от инвестиционните посредници на четири равни части в срок до 30 дни от края на всяко тримесечие, като съгласно ал. 8 при неплащане на съответната част в срок, за срока на забавата върху дължимата сума се начислява лихва в размер на законната лихва. Случаите и сумите на платените през 2006 г. лихви за забава са посочени в Табл. № 2.
Табл. №2. Инвестиционни посредници, превели лихва за 
забава през 2006 г.
	Вноска
	Брой посредници, превели дължимата сума със забава
	Дължима лихва /лв./
	Събрана лихва /лв./

	Първа
	21
	456
	455

	Втора
	20
	184
	187

	Трета
	21
	116
	118

	Четвърта

	20
	101
	98


 2.5. Изплащане на компенсации

ФКИЦК осигурява изплащане на компенсация на клиентите на инвестиционен посредник с набраните във Фонда средства в случаите, когато инвестиционният посредник не е в състояние да изпълни задълженията си към клиентите поради причини, пряко свързани с неговото финансово състояние. Компенсацията, която Фондът изплаща, е 90% от стойността на клиентските активи (книжа и парични средства), но не повече от 12 000 лв. за 2006 г. По този начин всички клиенти на инвестиционните посредници, притежаващи клиентски активи на стойност 13 333,33 лв. и повече, биха получили компенсация от Фонда в размер на 12 000 лв. през 2006 г. През 2007 г. максималното ниво на компенсация е 24 000 лв., през 2008 г. и 2009 г. то ще стане 30 000 лв., а от 1.01.2010 г. – 40 000 лв. /които са еквивалент на 20 452 евро по официалния курс на БНБ 1 евро=1,95583 лв./, т.е. ще бъдат достигнати изискванията за минималния лимит на компенсацията от 20 000 евро, заложени в Директива 97/9/ЕК. 

През 2006 г. липсваха предпоставки за изплащане на компенсации от страна на Фонда.  Въпреки това служителите на Фонда правят оценки на размера на компенсацията, която Фондът би изплатил на инвестиционен посредник и в тази връзка се предприе събиране на допълнителна информация от инвестиционните посредници за броя на клиентите, подлежащи на компенсация по групи, определени на база размера на клиентските активи. Тази информация се събира от инвестиционните посредници два пъти в годината и се използва за анализ на целевото ниво на паричния фонд и определяне размера на вноските. Данните за броя на клиентите по групи в зависимост от размера на клиентските активи са анализирани към 31.12.2006 г. по видове инвестиционни посредници, вкл. търговски банки - инвестиционни посредници. Инвестиционните посредници, които не са банки, са разделени в две групи – инвестиционни посредници с минимално изискуем капитал 1 500 000 лв. и инвестиционни посредници с минимално изискуем капитал 250 000 лв. 

От Фиг. 1-3 се вижда, че най-голям е делът на клиентите, притежаващи активи /книжа и парични средства/ до 1 000 лв. В табл. №3 са направени изчисления за размера на компенсацията, която Фондът би изплатил, ако инвестиционните посредници от дадена група  не са в състояние да изпълнят своите задължения към клиентите си. Изчисленията са направени с допускания за максимален размер на компенсацията за всяка група клиентски активи, определени на база техния размер. За последните четири групи, където размерът на клиентските активи надвишава 13 333,33 лв.
, е направено допускането, че максималният размер на компенсацията, който Фондът би изплатил, е 12 000 лв., тъй като това е максималното ниво на компенсация за 2006 г. Вижда се, че най-висок е размерът на компенсациите, които Фондът би изплатил при обезщетяване на клиентите на инвестиционни посредници с минимално изискуем капитал 1 500 000 лв. От таблицата следва, че Фондът би изплатил най-високи компенсации на клиенти, притежаващи активи на сума до 1 000 лв., поради големия брой клиенти, попадащи в тази група, и на клиенти, попадащи в последната група със сума на активите над 44 444,44 лв.

Фиг. 1. Брой клиенти – ИП с минимален капитал 1 500 000 лв.
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Фиг. 2. Брой клиенти – ИП с минимален капитал  250 000 лв.
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Фиг. 3.  Брой клиенти – ТБ (инвестиционни посредници)
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Към декември 2006 г. размерът на средствата, постъпили от встъпителни и годишни вноски във Фонда, възлиза на 1 026 641 лв. Направените разчети на база броя клиенти, подлежащи на компенсация, сочат, че при невъзможност на инвестиционните посредници да изпълнят задълженията към клиентите си към края на 2006 г., Фондът би изпитал недостиг на ресурс при компенсиране на  клиентите на 8 от посредниците от групата на инвестиционните посредници с минимално изискуем капитал 250 000 лв. /общо 32 посредници/, разглеждани всеки от тях поотделно, съответно при 15 посредници от групата на инвестиционните посредници с минимално изискуем капитал 1 500 000 лв. /общо 24 посредници/ и при 6 от общо 28-те търговски банки, участващи в схемата за компенсиране на инвеститорите. Този въпрос е свързан и с т.нар. целево ниво на паричния фонд на схемата за компенсиране на инвеститорите, което, съгласно чл. 77т от ЗППЦК, е 5% от общия размер на клиентските активи при всички инвестиционни посредници. 
Възможните решения при недостиг на средства за изплащане на компенсации са авансово събиране на дължимите вноски, увеличаване на техния размер или получаване на заем. 
Практическите проблеми, които биха възникнали при изплащане на компенсации, са свързани най-вече с оценката на клиентските активи и определяне размера на вземането, а също така с изплащането на компенсации на много на брой клиенти /както се вижда от Фиг. 1-3, на българския пазар преобладават клиенти, притежаващи активи до 1 000 лв./.

Табл. №3. Стойност на клиентските активи, подлежащи на компенсация, определени на база брой клиенти

	КЛИЕНТСКИ АКТИВИ

	Брой клиенти - ИП с мин. капитал от 1 500 000 лв.
	Стойност на активите, подлежащи на компенсация- ИП с мин. капитал от 1 500 000 лв.
	Брой клиенти - ИП с мин. капитал от 250 000 лв.
	Стойност на активите, подлежащи на компенсация- ИП с мин. капитал от 250 000 лв.
	Брой клиенти - търговски банки - ИП 
	Стойност на активите, подлежащи на компенсация- търговски банки - ИП 

	
	
	
	
	
	
	

	От 0,01 лв. до 1000,00 лв.
	14240
	67,49%
	      12 816 000    
	20,03%
	7952
	75,58%
	     7 156 800    
	26,89%
	6268
	70,90%
	     5 641 200    
	22,88%

	От 1000,01 лв. до  3000,00 лв.
	2125
	10,07%
	       5 737 500    
	8,97%
	794
	7,55%
	     2 143 800    
	8,06%
	797
	9,01%
	     2 151 900    
	8,73%

	От 3000,01 лв. до 5000,00  лв.
	875
	4,15%
	       3 937 500    
	6,15%
	310
	2,95%
	     1 395 000    
	5,24%
	326
	3,69%
	     1 467 000    
	5,95%

	От 5000,01 лв. до 7000,00  лв.
	506
	2,40%
	       3 187 800    
	4,98%
	183
	1,74%
	     1 152 900    
	4,33%
	227
	2,57%
	     1 430 100    
	5,80%

	От 7000,01 лв. до  10000,00 лв.
	539
	2,55%
	       4 851 000    
	7,58%
	164
	1,56%
	     1 476 000    
	5,55%
	201
	2,27%
	     1 809 000    
	7,34%

	От 10000,01 лв. до 12000,00  лв.
	279
	1,32%
	       3 013 200    
	4,71%
	106
	1,01%
	     1 144 800    
	4,30%
	94
	1,06%
	     1 015 200    
	4,12%

	От 12000,01 лв. до 13333,33  лв.
	148
	0,70%
	       1 775 999    
	2,78%
	60
	0,57%
	       719 999    
	2,71%
	72
	0,81%
	       863 999    
	3,51%

	От 13333,34  лв. до 26 666,66 лв.
	907
	4,30%
	      10 883 997    
	17,01%
	298
	2,83%
	     3 575 999    
	13,44%
	232
	2,62%
	     2 783 999    
	11,29%

	От  26 666,67 лв. до 33 333,33 лв.
	242
	1,15%
	       2 903 999    
	4,54%
	96
	0,91%
	     1 151 999    
	4,33%
	72
	0,81%
	       863 999    
	3,51%

	От   33 333,34 лв. до 44 444,44 лв.
	322
	1,53%
	       3 863 999    
	6,04%
	97
	0,92%
	     1 163 999    
	4,37%
	88
	1,00%
	     1 055 999    
	4,28%

	Над 44 444,45 лв.
	917
	4,35%
	      11 003 997    
	17,20%
	461
	4,38%
	     5 531 998    
	20,79%
	464
	5,25%
	     5 567 998    
	22,59%

	Общо
	21100
	100,00%
	      63 974 992    
	100,00%
	10521
	100,00%
	   26 613 296    
	100,00%
	8841
	100,00%
	   24 650 397    
	100,00%


От Фиг. 4 и 5 се вижда, че най-голям е делът на клиентските активи, подлежащи на компенсация, при търговските банки, въпреки че в тези активи не се включват паричните средства на клиентите, които се компенсират от ФГВБ. Съгласно ЗППЦК, на компенсация от ФКИЦК подлежат единствено книжата, държани от търговските банки, а паричните средства попадат в обхвата на ФГВБ и съответно той би осигурил компенсация за тях при евентуален фалит на банка. По-голямата база от клиентски активи, държани при банките, определя и най-големия размер на вноските във ФКИЦК, правени от банките. По отношение на видовете клиентски активи, подлежащи на компенсация – книжа и парични средства, преобладават книжата, които носят по-малък риск от загуба за клиента при невъзможност на инвестиционния посредник да изпълни задълженията си към клиентите. При инвестиционните посредници с минимално изискуем капитал от 1 500 000 лв. размерът на паричните средства, подлежащи на компенсация, в общия размер на клиентските активи, възлиза на 6,73%, а при посредниците с минимално изискуем капитал 250 000 лв. – на 3,57%.

Фиг. 4. Клиентски активи, разпределени по 

видове посредници
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Фиг. 5. Платени годишни вноски за 2006 г.
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От Табл. №4 се вижда, че делът на клиентските активи, подлежащи на компенсация, е много малък в сравнение с общия брой активи, държани от инвестиционните посредници. Делът на книжата, подлежащи на компенсация, се движи в рамките на 8-13% от сумата на борсовата капитализация. Също така, както при инвестиционните посредници, така и при търговските банки, се наблюдава концентрация на клиентските активи, подлежащи на компенсация в определени инвестиционни посредници. Малкият размер на активите, подлежащи на компенсация, се дължи на големия брой на изключенията, както и на възможността инвестиционните посредници да определят до известна степен субективно кои клиенти да бъдат поставени в категорията „други професионални инвеститори”.

Табл. №4. Борсова капитализация и книжа, подлежащи на компенсация

	Година
	I.2006
	II.2006
	III.2006
	IV.2006
	V.2006
	VI.2006
	VII.2006
	VIII.2006
	IX.2006
	X.2006
	XI.2006
	XII.2006

	Обща борсова капитализация
	8850070436
	8993105215
	9068326698
	9699301115
	9821324667
	9914394123
	10651274524
	10621258013
	11210815286
	12447302713
	13888772014
	15314018541

	Книжа, подлежащи на компенсация /ИП с мин. капитал 1,5 млн.лв/
	183647661
	192741000
	191217511
	188466616
	197614788
	218263240
	269741358
	246339343
	279542435
	379867626
	376648001,3
	314392506,6

	
	2,08%
	2,14%
	2,11%
	1,94%
	2,01%
	2,20%
	2,53%
	2,32%
	2,49%
	3,05%
	2,71%
	2,05%

	Книжа, подлежащи на компенсация /ИП с мин. капитал 250 хил.лв/
	99207947
	101575666
	126586883
	132598710
	151145529
	137610439
	530662433
	127987104
	119827214
	126949069
	147274073,8
	156745724

	
	1,12%
	1,13%
	1,40%
	1,37%
	1,54%
	1,39%
	4,98%
	1,21%
	1,07%
	1,02%
	1,06%
	1,02%

	Книжа, подлежащи на компенсация /Търговски банки - ИП/
	498791735
	476692345
	468036199
	478786260
	467404419
	551743871
	534036186
	670507835
	581772173
	703358961
	898013556,3
	1447023016

	
	5,64%
	5,30%
	5,16%
	4,94%
	4,76%
	5,57%
	5,01%
	6,31%
	5,19%
	5,65%
	6,47%
	9,45%

	Книжа, подлежащи на компенсация /общо/
	781647343
	771009011
	785840593
	799851586
	816164736
	907617549
	1334439978
	1044834283
	981141822
	1210175657
	1421935631
	1918161247

	
	8,83%
	8,57%
	8,67%
	8,25%
	8,31%
	9,15%
	12,53%
	9,84%
	8,75%
	9,72%
	10,24%
	12,53%


2.6. Персонал и вътрешна организация на дейността 

Организационната структура на Фонда е обособена в четири отдела - “Информация и анализи”, “Правен”, “Финансово-счетоводен” и „Помощни дейности”. Съгласно утвърденото щатно разписание и през 2006 г. щатната численост на персонала на Фонда е 5 човека: главен счетоводител, двама икономисти в отдел „Информация и анализи”, технически сътрудник и домакин-куриер. Към 31.12.2006 г. всички щатни бройки са заети, като трудовите правоотношения са регламентирани съгласно Кодекса на труда. Двама човека работят по сключен с Фонда граждански договор /правен консултант и чистачка/.  

Организацията на работата в отделите се осъществява съобразно приетите от УС вътрешни правила за организацията и дейността на Фонда.

Работата на отделите през 2006 г. се изразява в следното:

Отдел ”Информация и анализи” събира, обобщава и анализира информацията, получена от инвестиционните посредници във връзка с определяне на дължимите годишни вноски, риска и потенциалния размер на компенсациите, оказва методическа помощ на инвестиционните посредници за действията им по въпроси, свързани с определянето и заплащането на вноските, и информацията, която трябва да представят във Фонда, участва в подготовката на проекти на нормативни актове и промени в действащи актове, свързани с дейността на Фонда.

Отдел „Правен” подготвя предложения за промени в нормативната база, засягаща дейността на Фонда и осигурява нормативно дейността на Фонда, УС и председателя на УС, изготвя становища по законопроекти и консултира  служителите на Фонда по правни въпроси. Този отдел се замества от правния консултант.

Отдел „Финансово-счетоводен” организира финансово-счетоводната дейност на Фонда, изготвя годишните финансови отчети, проектобюджетите на Фонда и тримесечните справки по чл. 29 от ПУДФКИЦК, осигурява своевременното отразяване на всички счетоводни операции на Фонда и осъществява предварителен, текущ и последващ контрол по спазване на финансовата дисциплина и правилното оформяне на първичните платежни документи. 

Отдел „Помощни дейности” осигурява поддържането на офиса, куриерските услуги, снабдяването с технически средства, инвентар и др. пособия, необходими за дейността на Фонда.

През 2006 г. служителите на ФКИЦК имаха възможност да участват в курсове и семинари за повишаване на професионалната квалификация. През м. март двамата служители от отдел „Информация и анализи” участваха в тридневен международен специализиран семинар, организиран от Международния банков институт, съвместно с Агенцията за трансфер на финансови технологии,  на тема „Инвестиционни и пенсионни фондове”. Лектор на семинара беше представител на Rothschild Bank, Люксембург, а тематиката бе в областта на управлението на инвестиционни фондове, като беше разгледана тяхната организация, участници, правила и тенденции на развитие.

В края на м. април служители на Фонда участваха във форума „Български бизнес дни”, организиран от образователен център Хермес, по време на който бяха обсъждани насоките за развитие на капиталовия пазар в България. На този форум бе направена презентация от председателя на ФКИЦК на тема “Роля на схемите за компенсиране на инвеститорите за развитието на капиталовия пазар”.

През есента на 2006 г. трима служители на Фонда посещаваха езикови курсове.

Фондът поддържа в рамките на възможностите си дейност в областта на връзките с обществеността. Бяха подготвени и публикувани материали за дейността на Фонда, вкл. интервюта на председателя на УС, участие в телевизионни предавания, статия в списание, студия и др. 

2.7. Международно сътрудничество

През 2006 г. служителите на Фонда взеха участие в няколко международни прояви.   По линия на Туининг проекта, организиран между КФН и Комисията по ценни книжа в Полша, бяха проведени две работни срещи с експерти от Полската схема за компенсиране на инвеститорите. По време на тези срещи служителите на Фонда бяха консултирани по различни въпроси, свързани с дейността на схемата за компенсиране на инвеститорите, а именно – реда и начина за определяне на вноските, обхвата на активите, подлежащи на компенсация, участници в схемата, нейното финансиране и взаимоотношенията й с инвестиционните посредници и надзорните органи. Полските експерти направиха конкретни препоръки към Фонда за подобряване на неговата дейност по отношение обхвата на участниците в схемата, обхвата на клиентите, подлежащи на компенсация, начина на определяне на вноските, информацията, която се събира от инвестиционните посредници, и финансирането на Фонда.

На 10 май 2006 г. ФКИЦК стана асоцииран член на Европейския форум на институциите за гарантиране на депозитите (EFDI
), който обединява европейски институции, както в областта на гарантиране на депозитите, така и на защитата на инвеститорите. Членството в EFDI е възможност за ФКИЦК за обмен на информация и опит с подобни схеми в областта на компенсиране на инвеститорите. По този начин беше установено сътрудничество и направено работно посещение в Унгарския фонд за защита на инвеститорите в Будапеща, който притежава значителен опит и е създаден много преди членството на Унгария в ЕС.

През юли 2006 г. представители на Фонда посетиха Ирландската схема за компенсиране на инвеститорите, като това посещение беше финансирано чрез инструмента за техническа помощ на ЕК TAIEX. На проведената среща с експерти от Ирландския фонд за компенсиране на инвеститорите бяха обсъдени въпроси, свързани с инвестиционната политика, методиката за определяне на вноските, реда и начина на изплащане на компенсации и финансирането на схемата при недостиг на средства. 

В края на ноември 2006 г., със съдействието на служители на ФКИЦК, в БНБ беше организирана презентация на г-жа Леони Бел, старши консултант в OXERA Consulting Ltd., Лондон. Презентацията на г-жа Бел беше насочена към представяне на резултатите от проучване на схемите за компенсиране на инвеститорите в страните-членки на ЕС, инициирано от ЕК
. На презентацията присъстваха служители на ФКИЦК, дирекция „Специален надзор” в БНБ и служители на КФН.

Международната дейност на Фонда е насочена към обмен на информация и проучване на чуждестранния опит в областта на методологията и начина за определяне на вноските, финансиране на схемите, обхвата на компенсацията, изключенията, случаите на фалити и изплащане на компенсации на клиенти на инвестиционни посредници и др.
3. Насоки на дейността на Фонда през 2007 г.

След присъединяването на България към ЕС от 1.01.2007 г., приемайки европейските стандарти, се осигурява стабилна правна среда и много по-голяма сигурност за инвестиране. Очакванията са за стабилен икономически растеж на страната през 2007 г. и за динамично развитие на финансовите услуги. Банковата дейност все още е с преобладаващ дял в областта на финансовото посредничество, но през 2007 г. се очаква  нарастване на активността на небанковите финансови посредници. Предвид интеграцията на българския пазар на небанкови финансови услуги с европейския има  благоприятни перспективи за развитието на този сектор. За разширяването на посредничеството чрез небанковия сегмент на финансовата система ще допринесе не само повишаването на инвестиционната култура на потребителите на небанкови финансови услуги, но също  повишаване атрактивността на предлаганите инвестиционни продукти и осигуряването на по-голяма прозрачност и разумна защита на потребителите. Един добре работещ капиталов пазар осигурява по-бърза и ефективна трансформация на спестяванията в инвестиции.

През 2007 г. усилията на Фонда ще бъдат насочени към:

· увеличаване обхвата на Фонда – включване на управляващите дружества като членове на Фонда, чиито клиенти ще бъдат защитени при съответните обстоятелства;

· след приемането на Закона за пазарите на финансови инструменти адаптиране на вече приетите нормативни актове, свързани с дейността на Фонда, към него;

· приемане на Наредба за реда и начина на изплащане на компенсации от Фонда;

· установяване на двустранно сътрудничество със схеми за компенсиране на инвеститорите от страни – членки на ЕС;

· анализиране на информацията, получавана от инвестиционните посредници и своевременно сезиране на КФН и БНБ при допуснати нарушения;

· периодичен анализ на средствата, необходими за евентуални плащания на компенсации; 

· повишаване на квалификацията на персонала чрез участия в семинари, конференции, курсове и др. мероприятия. 

Приложение № 1

Какво представлява Фондът за компенсиране на инвеститорите в ценни книжа?

Фондът за компенсиране на инвеститорите в ценни книжа е част от съществуващата в България мрежа за финансова сигурност. Фондът е създаден в края на 2005 г. и се основава на Директива 97/9/ЕК, която е база за създаване на подобни схеми във всички страни-членки на ЕС. Схемите за защита на инвеститорите намаляват риска за дребните клиенти, породен от загубата, която те биха претърпели в резултат на невъзможност инвестиционната фирма да възстанови техните активи по причини, пряко свързани с финансовото й състояние. 

Схемите за защита на инвеститорите предлагат защита до определени лимити и те са важни преди всичко за дребните инвеститори, които за разлика от фирмите и институционалните инвеститори, нямат възможност самостоятелно да анализират поетия риск, тъй като не разполагат с достатъчно информация, финансов ресурс и експертиза за това. Участници в схемата за компенсиране на инвеститорите в България са инвестиционните посредници, вкл. търговските банки, оторизирани да извършват инвестиционни услуги. 

Голяма част от посредниците на капиталовия пазар в България работят като брокери, т.е. от чуждо име и за чужда сметка, което намалява риска от злоупотреба с клиентски активи. Типични рискове, които могат да доведат до задействане на схемата за компенсиране на инвеститорите, са рискът клиентските активи и особено паричните средства да бъдат присвоени или откраднати от служители на инвестиционния посредник или от трето лице, рискът от извършване на неразрешен трансфер или злоупотреби с клиентски активи с цел покриване на собствени загуби, рискът от грешки при воденето на клиентските активи, несъответствия при отчитането им за различни цели, рискът от неизпълнение на разпорежданията на клиентите, свързани с неизпълнение на договорите, рискът от лош мениджмънт и др. 

Участието във Фонда за компенсиране на инвеститорите е задължително за инвестиционните посредници в България. От участие в схемата се изключват клоновете на инвестиционни посредници, чието седалище се намира в страна-членка на ЕС, където съществува такава схема. Възможно е участие на клонове на инвестиционни посредници в българската схема по тяхно желание, ако схемата за компенсиране на инвеститорите в съответната страна членка осигурява по-ниска компенсация в сравнение със схемата в България. 

Фондът за компенсиране на инвеститорите има едностепенно управление с петчленен управителен съвет, като членовете му се излъчват от различни организации. Фондът е автономна институция, неговата дейност се контролира от Сметната палата и КФН. Фондът може да изисква от БНБ и от КФН всяка необходима информация, отнасяща се до размера на клиентските активи и вноските на инвестиционните посредници. 

Компенсацията, осигурявана от Фонда, се отнася както за физически, така и за юридически лица, като съществуват редица изключения. Тези изключения се базират на способността на лицата, попадащи в тях, сами да оценяват и контролират риска, на съществуването на заинтересовани лица, участието на държавни организации, на самите участници в схемата и други институции. 

Схемата за компенсиране на инвеститорите е от типа ex ante, т.е. инвестиционните посредници правят вноски предварително, без да се чака настъпването на събитие, което би задействало схемата. Участниците в схемата правят еднократни встъпителни вноски и годишни вноски, които се определят на база средномесечната стойност на клиентските активи, подлежащи на компенсация, за предходната година. При определяне на вноските се прилага различен процент по отношение на книжата на клиентите и паричните средства, като той е по-голям за паричните средства поради съществуването на по-голям риск от загуба при тях. 

Приложение № 2

	Списък на инвестиционните посредници - членове на Фонда за компенсиране на инвеститорите в ценни книжа към 31.12.2006 г.

	член на Фонда от

	1
	АБВ - ИНВЕСТИЦИИ ЕООД
	м. 09. 2005 г.

	2
	АВАЛ ИН АД
	м. 09. 2005 г.

	3
	АРГО - ИНВЕСТ АД
	м. 09. 2005 г.

	4
	БАЛКАНСКА ИНВЕСТИЦИОННА КОМПАНИЯ АД
	м. 09. 2005 г.

	5
	БАЛКАНСКА КОНСУЛТАНТСКА КОМПАНИЯ - ИП ЕАД
	м. 09. 2005 г.

	6
	БАНКА ДСК ЕАД
	м. 09. 2005 г.

	7
	БАНКА ПИРЕОС БЪЛГАРИЯ АД 
	м. 09. 2005 г.

	8
	БАНКА ХЕБРОС АД
	м. 09. 2005 г.

	9
	ББГ СИМЕКС - БЪЛГАРИЯ ООД
	м. 09. 2005 г.

	10
	БГ ПРОИНВЕСТ АД
	м. 09. 2005 г.

	11
	БЕНЧМАРК ФИНАНС АД
	м. 09. 2005 г.

	12
	БЕТА КОРП АД
	м. 09. 2005 г.

	13
	БНП ПАРИБА /БЪЛГАРИЯ/ АД
	м. 09. 2005 г.

	14
	БОРА ИНВЕСТ АД
	м. 09. 2005 г.

	15
	БУЛ ТРЕНД БРОКЕРИДЖ ООД
	м. 09. 2005 г.

	16
	БУЛБАНК АД
	м. 09. 2005 г.

	17
	БУЛБРОКЪРС АД
	м. 09. 2005 г.

	18
	БУЛЕКС ИНВЕСТ АД
	м. 09. 2005 г.

	19
	БУЛФИН ИНВЕСТ АД
	м. 09. 2005 г.

	20
	БЪЛГАРО – АМЕРИКАНСКА КРЕДИТНА БАНКА АД
	м. 09. 2005 г.

	21
	БЪЛГАРСКА ПОЩЕНСКА БАНКА АД
	м. 09. 2005 г.

	22
	ВАРНЕНСКИ ИНВЕСТИЦИОНЕН ПОСРЕДНИК АД /ВИП - 7/ АД
	м. 09. 2005 г.

	23
	ВАРЧЕВ ФИНАНС ЕООД
	м. 09. 2005 г.

	24
	Д.И.С.Л. СЕКЮРИТИЙС АД
	м. 12. 2005 г.

	25
	ДЕЛТА СТОК АД
	м. 09. 2005 г.

	26
	ДЗИ - ИНВЕСТ АД
	м. 09. 2005 г.

	27
	ДЗИ БАНК АД
	м. 09. 2005 г.

	28
	ДИЛИНГОВА ФИНАНСОВА КОМПАНИЯ АД
	м. 09. 2005 г.

	29
	ЕВРО - ФИНАНС АД
	м. 09. 2005 г.

	30
	ЕВРО ГАРАНТ АД
	м. 09. 2005 г.

	31
	ЕВРОДИЛИНГ АД
	м. 09. 2005 г.

	32
	ЕЙЧ ВИ БИ БАНК БИОХИМ АД
	м. 09. 2005 г.

	33
	ЕЛАНА ТРЕЙДИНГ АД
	м. 09. 2005 г.

	34
	ЕМПОРИКИ БАНК - БЪЛГАРИЯ ЕАД
	м. 09. 2005 г.

	35
	ЗАГОРА ФИНАКОРП АД
	м. 09. 2005 г.

	36
	ЗЛАТЕН ЛЕВ БРОКЕРИ ООД
	м. 09. 2005 г.

	37
	ИНГ БАНК Н.В. - КЛОН СОФИЯ
	м. 09. 2005 г.

	38
	ИНТЕРНЕШЪНЪЛ АСЕТ БАНК АД
	м. 09. 2005 г.

	39
	ИП ИНТЕРКАПИТАЛ МАРКЕТС АД
	м. 09. 2005 г.

	40
	ИП МАККАП БРОКЕРС АД
	м. 09. 2005 г.

	41
	ИП ФАВОРИТ АД
	м. 09. 2005 г.

	42
	КАПИТАЛ ИНЖЕНЕР ПРОЕКТ ООД
	м. 09. 2005 г.

	43
	КАПИТАЛ ФИНАНС ООД
	м. 09. 2005 г.

	44
	КАПМАН АД
	м. 09. 2005 г.

	45
	КД СЕКЮРИТИС ЕАД
	м. 11. 2005 г.

	46
	КЕПИТЪЛ МАРКЕТС АД
	м. 09. 2005 г.

	47
	КОРПОРАТИВНА ТЪРГОВСКА БАНКА АД
	м. 09. 2005 г.

	48
	МАКЛЕР - 2002 АД
	м. 09. 2005 г.

	49
	МЕТРИК АД
	м. 09. 2005 г.

	50
	НАБА ИНВЕСТ АД
	м. 09. 2005 г.

	51
	НАСЪРЧИТЕЛНА БАНКА АД
	м. 09. 2005 г.

	52
	ОБЕДИНЕНА БЪЛГАРСКА БАНКА АД
	м. 09. 2005 г.

	53
	ОБЩИНСКА БАНКА АД
	м. 09. 2005 г.

	54
	ПОЗИТИВА АД
	м. 09. 2005 г.

	55
	ПОПУЛЯРНА КАСА - 95 АД
	м. 09. 2005 г.

	56
	ПЪРВА ФИНАНСОВА БРОКЕРСКА КЪЩА ООД
	м. 09. 2005 г.

	57
	ПЪРВА ИНВЕСТИЦИОННА БАНКА АД
	м. 09. 2005 г.

	58
	РАЙФАЙЗЕНБАНК /БЪЛГАРИЯ/ ЕАД
	м. 09. 2005 г.

	59
	РЕАЛ ФИНАНС АД
	м. 09. 2005 г.

	60
	СЖ ЕКСПРЕСБАНК АД
	м. 09. 2005 г.

	61
	СИИ СЕКЮРИТИЗ АД
	м. 09. 2005 г.

	62
	СИТИБАНК Н. А. - КЛОН СОФИЯ
	м. 09. 2005 г.

	63
	СОМОНИ 2001 ООД
	м. 09. 2005 г.

	64
	СОФИЯ ИНВЕСТ БРОКЕРИДЖ /СИБ/ АД
	м. 09. 2005 г.

	65
	СОФИЯ ИНТЕРНЕШЪНЪЛ СЕКЮРИТИЗ АД
	м. 09. 2005 г.

	66
	СТАНДАРТ ИНВЕСТМЪНТ АД
	м. 09. 2005 г.

	67
	СТАТУС ИНВЕСТ АД
	м. 09. 2005 г.

	68
	СТОПАНСКА И ИНВЕСТИЦИОННА БАНКА АД /СИБАНК/
	м. 09. 2005 г.

	69
	СТС ФИНАНС АД
	м. 09. 2005 г.

	70
	ТБ АЛИАНЦ БЪЛГАРИЯ АД
	м. 09. 2005 г.

	71
	ТБ ИНВЕСТБАНК АД 
	м. 09. 2005 г.

	72
	ТБ МКБ ЮНИОНБАНК АД
	м. 09. 2005 г.

	73
	ТИ БИ АЙ ИНВЕСТ ЕАД
	м. 09. 2005 г.

	74
	ТОКУДА БАНК АД
	м. 09. 2005 г.

	75
	ТЪРГОВСКА БАНКА Д АД
	м. 09. 2005 г.

	76
	ФАКТОРИ АД
	м. 09. 2005 г.

	77
	ФИКО ИНВЕСТ ООД
	м. 09. 2005 г.

	78
	ФК ЕВЪР АД
	м. 09. 2005 г.

	79
	ФК КАРОЛ АД
	м. 09. 2005 г.

	80
	ФК ФИНА - С АД`
	м. 09. 2005 г.

	81
	ФРОНТИЕР ФИНАНСИ АД
	м. 09. 2005 г.

	82
	ЦЕНТРАЛНА КООПЕРАТИВНА БАНКА АД
	м. 09. 2005 г.

	83
	ЧАСТНА ПРЕДПРИЕМАЧЕСКА БАНКА ТЕКСИМ АД
	м. 09. 2005 г.

	84
	ЮГ МАРКЕТ АД
	м. 09. 2005 г.


� Борислав Попов е зам. председател на УС на ФКИЦК до 01.08.2006 г.


� За повече информация вж. Directive 97/9/EEC of the European Parliament and of the Council of 3 March 1997 on investor compensation schemes.


�  Информация, изготвена от инвестиционните посредници съгласно Указания на КФН и представена във Фонда преди влизане в сила на Наредба № 23.


� Четвъртата вноска за 2006 г. е преведена през м. януари 2007 г.


� Фондът изплаща 90% от стойността на активите, като през 2006 г. максималният размер на компенсацията е 12 000 лв., които представляват 90% от 13 333,33 лв.


� 90 % от тази сума дават максималното ниво от 40 000 лв., което  се предвижда да бъде достигнато през 2010 г.


� Клиентските активи включват общо книжата и паричните средства на един клиент, подлежащи на компенсация.


� European Forum of Deposit Insurers.


� За повече информация вж. Description and Assessment of the National Investor Compensation Schemes Established in Accordance with Directive 97/9/EC, OXERA, Report prepared for European Commission (Internal Market DG), 2005. 
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