MEXIMHEH JOKJIAJ 3A TEMHOCTTA
HA , KEIIMTHJ MEHUTKMBHT” AJICULL, I'P. CO®USA
3a mepuona 01.10.2009 r—31.12.2009 r.,
ceriacHo 4i. 41, ain. 2 or HAPEJIBA Ne 2/17.09.2003 r.

1. Baxnuu cnOouTnga 3a JKEINUTHJ MEHUTKMBHT” AACHIL, HacTHLIHIH
npe3 nepuona 01.01.2009 r. —31.12.2009 r.

Ha 20.01.2009 r. Komucusta 3a ¢punancos Hagzop (KOH) ¢ Pemenune Ne 74 -
E noteepau IIpocrekT 3a mbpBHYHO MyOJIMYHO MIpeAjaraHe Ha akuuu Ha ,,KenmuTsn
MenumxmpaT” AJICULL. Chobiuenue 3a myOaMYHOTO peaiarane 6e my6aMKyBaHo B
JB, 6p. 14 ot 20 despyapu 2009 r., KakTO U BBB BeCTHHK ,,Hosumap” ot 20
despyapu 2009 r.

C ny6Gmukanusra B J[B ce cnoXXu HAYaloOTO Ha HBPBUYHO IyOIMYHO
npeanarade Ha 180 154 (cto W ocemuieceT XUISIAM CTO TETAECET M YETHPH) Opos
OOHMKHOBEHH OE3HAIMYHM, IOMMEHHH aKIMH C HOMHHAIHA CTOHHOCT 1 (€OMH) JIB. H
€MUCHOHHATA CTOMHOCT Ha enHa akous 51.90 (metaeceT M enUH JeBa U IEBETIACCET
CTOTHMHKH) JIB., 33 YBE/IMYaBaHe Ha OCHOBHHUS KaIMTAN Ha APYXKecTBOTO OT 650 000 ns.
Ha 830 154 nB.

B pesyaraT Ha MPUKIIOYBAHE HA IIPOIENypaTa 0 YBEJIMUCHUE Ha KalluTajla Ha
ApYXecTBOTO (KpaeH cpok Ha mopmuckara - 13.04.2009 r.) Gsxa zammucanu oOwIO
180 153 HOBH akuuH, ¢ obina emucuonnaTa croinoct 9 349 940,70 nesa, 3annarena
mIwio no orkpurara npu “lleHTpanHa KoomepaTuBHa Oanka” A/l crenwnanxa
HabuparenHa cmeTka Ha “Kenmuten MenumkMbaT” AJICULL

1.1. Ha 16.04.2009 r. e CKIIIOYEH JOTOBOP 3a LieCHs ¢ IIpeaMeT npunoduBate
na B3emane oT ,,@uHanc Koncyaruur” EAJ], EMK: 103765841 xbMm ,bascbk”
EQO/I, EUK: 121101612, ckc cemanumie U agpec Ha ynpasienue: rp. Codus, yir.
,,Crean Kapamka” Ne2, B pasmep Ha 768 171,88 nB. (CeIeMCTOTHH INECTAECET U
oceM XWJISAH CTO CcejeMIeceT M €IMH JieBa M OCeMIECeT M OCEM CTOTHMHKH).
B3emaHeTo MpoHM3THYA OT JOTrOBOp 32 BpeMeHHa (uHancoBa nomomt ot 28.11.2005 r.,
ckmoueH Mexay ,,®unanc Koucynrunr” EAJl u ,,bracsk” EOO/L.

1.2. Ha 16.04.2009 T. e CKJIIOYEH JOTOBOP 3a [eCHsi ¢ MpEeIMeT NpunoOHBaHe
na B3emane ot ,TUM Koncyar” EOO/], EMK: 103050543 kbm ,,XuMHMIOPT
Hnsecr” AJl, EMK: 831541734, cbe cepanuiue u afpec Ha ynpasienue: rp. Codus,
ya. ,,Credan Kapamka” Ne2, B pasmep Ha 1244 249,29 nB. (equH MIJIMOH NBECTA
YeTHUpPHJIECET M YETHPH XUIILAU JBECTA YETUPHUIIECET M JIEBET JIEBa H IBANECET U [ICBET
cToTHHKH). B3emaneTo nmpomstuya ot gorosop 3a mecus or 01.01.2009 r., cxroden
mexay ,, TUM Kiny6” EOOJT u ,,TUM Koncynt” EOO/I.

1.3. Ha 16.04.2009 r. e cKJIFOUEH JOTOBOP 3a LECHs ¢ MpeIMeT IpuaoduBasne
na B3emaue ot ,,TUM Koncyar” EQO/, EHUK: 103050543 kbm » XHMHMIIOPT”
AJl, EMK: 000627519, cbc cenaiuule W aapec Ha YIpPAaBJICHHE: TP. Codus, yu.
,.Ctedan Kapamka” Ne2, B pasmep Ha 3 490 237,00 5i8. (TpH MHIIMOHA JETHPACTOTHH
W eBeTeceT XWIAAH IBECTa TPUAECET U CE/leM JIeBa U HyJa CTOTUHKH). B3emaneTo
npousTHda OT 1orosop 3a necus ot 07.02.2009 r., ckmoueH MEX1y »TUM Kny6”
EOO/I u ,,TUM Koncynt” EOO/L.



1.4. Ha 16.04.2009 r. e ckmo4eH JOTOBOP 3a LECHS C TIPEAMET IPUI0OUBaHE
Ha B3eMane oT ,, UM Kouncyar” EOO/, EUK: 103050543 kbm ,,Xumumnopt”
AJl, EUK: 000627519, cvc cemamuiue 4 aapec Ha ynpaBienue: rp. Codwus, yn.
»Ctedan Kapamka” No2, B pazmep Ha 712 191,67 nB. (C€eMCTOTHH M IBaHAIECET
XUSIAU CTO JEBETAECeT U €IMH JIeBa U LIECTIECET M CeleM CTOTHHKH). B3zemanero
npousTHda oT Aoroop 3a uecus ot 20.02.2009 r., ckmroueH mexay ,,IUM Kny6”
EOO u ,,TUM Koucynr” EOO/I.

1.5. Ha 21.04.2009 r. e ckmOueH IOTOBOP 3a LIECHS ¢ MPEAMET NMPHUI0OHBaHE
Ha B3emaHe oT ,CabHue Crapa 3aropa Ta6ax” AJl, EUK 833045174 kbMm
sbusHec Lentsp 3aropa” EOO/, EUK 831719980, cnc cepanmiie u ampec Ha
ynpasnenue: rp. Cepnueno, yi. ,,Credan Ilemes” Ne87, B pazmep na 3 600 000 ns.
(Tpu MHJIMOHA W IIECTCTOTHH XWISIIU JieBa). B3eMaHeTo e Bh3HUKHAJIO HA OCHOBaHHE
HOTapHaJIEH aKT 3a TMOKYIKO-TIpoAaXx0a Ha HEIBM)KAM HMMOT, CKIIFOUEH MEXIy
,Ciprie Crapa 3aropa Tabax” AJl u ,buzsec Lleatsp 3aropa” EOO/] Ha nara
29.12.2008 r.

1.6. Ha 22.05.2009 r. e ckiroueH JOTOBOP 3a LiecHsl C IpeaAMET MPpUAOONBaHE
Ha B3emaHe OT ,Hedrena Turproscka Komnanna” EOO/, EMK 130068093 xem
»CabHle Crapa 3aropa Tatax” AJl, EUK 833045174, cbc cenannuie 4 anpec Ha
ynpasnedue: rp. Crapa 3aropa, yiu. ,,Ctamo Ilynes” Nel, B pasmep na 4 156 875,78
JB. (YETHPU MHUJMOHA CTO TETAECET M IUECT XUJISM OCEMCTOTHH CEAEMIECET M IET
JIEBA U CEJEMJECET U OCeM CTOTMHKH). B3eMaHeTo € BB3HMKHAJIO Ha OCHOBaHHWE
JNOFOBOP 3a BpeMeHHa (uHaHcoBa momouy ot 22.12.2008 r., ckiurodeH Mexay
,,Heprena Treproscka Komnanus™ EOO/] u ,,Cnsrue Crapa 3aropa Tabax” AL

Ha ©6aza cnopasymeHue 3a IpHXBalllaHE HA HACPEHIHHM 3aIbJDKEHHS OT
30.05.2009 r. mexnay ,,Kenutsn Menumxmeat” AJICHL 1 ,,.Cibaue Crapa 3aropa —
Tabax” AJl sanbmkenuero Ha Kemutbin MenumxkmbHT AJICHLL mo morosopa 3a
necust or 21.04.2009 r. B pasmep Ha 3 600 000 sieBa € mpuxBaHaTo C B3€MAHETO Ha
JKermuren Menummxmbar” AJICULL kM ,,Cipaue Crapa 3aropa — Tabak” AJ]
BB3HUKHAJIO 110 CHJIaTa Ha gorosopa 3a Iecust oT 22.05.2009 r. Jemkumara cyma oT
,,CirbH1te Crapa 3aropa - TaGak” AJ] cien npuxBaliaHeTo Bp3iu3a Ha 556 875,78 js.

1.7. Ha 11.06.2009 r. e ckmoued aoropop 3a uecus ¢ ,HUMOPEHT
BBJTAPUA” EOO/, EMK 131184880 3a 3akynyBaHe Ha B3eéMaHHs OT ,,ACEHOBA
kpenoct” AJl, EMK: 115012041, cwsc cenanuuie W ajpec Ha yNpaBieHUE: IP.
AceHosrpan, yi. ,,Miean Basos” Ne2, npoustnyamy ot Jlorosop 3a GpuHaHCOB JIU3UHT
mexnay ,UMOPEHT BBJT'APUS” EOO/] u ,,Acenoa kpenoct” AJl U CKIIIOYEHH
KbM HEro aHekcu. BieManudaTa ca B pa3Mep, KakTo CJle/iBa:

1.7.1. Bsemane B pasmep Ha 180690,09 (cto m ocemaeceT XHIISIH
IIECTCTOTHH U JAEBETAECET JIEBA U JACBET CTOTUHKH) — INIABHULA U JIAXBH 10 TbDKUMH
JIN3UHTOBU BHOCKH;

1.7.2. Baemane B pasmep Ha 500 000 eBpo (IETCTOTHH XHWJISIM €BPO),
TPEICTABIISBAIIO YACT OT INIABHHLA II0 FOPETIOCOYEHHs IOTOBOP 38 (PUHAHCOB JIM3HHI .

1.8. Ha 01.09.2009 r. e ckmrouen gorosop 3a uecus csc ,,CUBAHK” All,
EUK 831686320 3a 3akynyBaHe Ha CIECIHUTE B3€MaHMS!



1.8.1. Bsemane ot ,,Buaaxe” OOJ[, EUK: 131421824, cbc cepanumie u
aapec Ha ynpasnenue: rp. Codus, yn. ,,Kua3 An. BarenGepr” Nel, npoustayaino ot
Horosop 3a 6ankoB kpemut Ne 970/10.07.2008 r. ¢ 0611 pasmep kpM 31.08.2009 r. -
EUR 2948736 (uBa MuIHMOHA H€BETCTOTHH YETHPUAECET U OCEM XU
CENIEMCTOTHH TPUAECET U WIECT eBPO), 00pasyBaHO OT IMaBHMIE, B pasMep Ha EUR
2 855 582 (1Ba MUNIHOHA OCEMCTOTHH [METAECET U IIET XU/ IIETCTOTHH OCEMIECET
U 1Be €Bpo) W JuxBH B pasMep Ha EUR 93 154 (meBermecer u TPU XUJISAIH CTO
METAECET M YETUPHU €BPO);

1.8.2. Bsemane ot ,,Ctpoii 2” OOJI, EUK: 175308931, cnc cepamumie u
anpec Ha ynpasnenue: rp. Codwus, x.K. ,BrkcTOR”, 61. 28, BX. A, er. 5, am. 10,
npousTHyao ot Jlorosop 3a 6aHkoB kpeaut Ne 974/13.08.2008 r. ¢ 0611 pasMmep KbM
31.08.2009 r. - EUR 2 888 964 (11Ba MHIOHA OCEMCTOTHH OCEMIECET H OCeM XUJISAIA
ACBCTCTOTHH IHECTACCET U YETHPH €BPO), oOpa3syBaHO OT IVIABHMIA, B pa3Mep Ha
EUR 2785 869 (nBa MuIHOHA CENEMCTOTHH OCEMIECET M MET XHISH OCEMCTOTHH
LIECTACCET M JEBET €BPO) U JIMXBH B pasmep na EUR 103 095 (cto u Tpy xunsuu u
JCBETIECET U NIET €BPO).

1.9. Ha 29.12.2009 r. e ckmrouen foropop 3a necust ¢ , BBJTAPO-
AMEPUKAHCKA KPEIUTHA BAHKA” AJl, EUK 121246419 3a 3aKyIMyBaHe
Ha B3eMaHus Ot ,buaake” OO0/, EUK: 131421824, crc cenanvie H ajgpec Ha
ynpaejnerue: rp. Cobus, yia. ,,Kusz A BarenGepr” Nel, nmpoustryamm ot Jlorosop
3a 0aHKOB KpewT oT 28.04.2006 r. ¥ mOCNeABAIIY AHEKCH KbM HETo, ¢ 061 pasmep
keM 07.12.2009 r. - EUR 1 810 835 (eauH MHIMOH OCEMCTOTHH M J€CET XHJISIH
OCEMCTOTHH TPUJECET U TIET €BPO), OT KOUTO: IMaBHuUNA B pasmep Ha EUR 1 545 203
(eMH MHNIMOH NETCTOTHH YETHPHACCET U IET XWJISAIH JBECTa U TPH €BpoO), JIUXBa (B
TOBA YMCJIO IIPOCPOYCHA U TeKyina) B pasmep Ha EUR 121 992 (cro aBanecer u eqna
XUJISIAN NE€BETCTOTHH JEBETACCET U [IBE €BPO) M JMXBa 3a 3abaBa B pasmep Ha EUR
143 640 (cTo yeTHpPHAECET H TPH XUJIAIM IECTCTOTHH H YeTHPHAECET €BpO).

2. Baxnu cp6urus 3a ,KENWUTHJ MEHUWIKMBHT” AJICHIL, oTrHOCHO
JAMUATA W HAYMHA HA NPEACTABHTEICTBO HA JAPYKECTBOTO, HACTBHIMJIH Mpe3
2009 r.

Ha penoBnoto romumuo OCA na “Kemutbn MerumxmbuT” AJICULL 6sxa
U3BbPIUCHU MEPCOHANHH MPOMEHH B CheTaBa HA CJ] Ha IpyKEeCTBOTO, a UMEHHO: T-H
Wnusn Huxonaer CkapnatoB ga 6b1e 0cBOGOIEH OT IUIBKHOCTTA WieH Ha ChBeTa Ha
JUPEKTOPHUTE, KaTo 32 HOB 4leH Ha CpBera Ha aupekTopuTe Ha “Kenursn
Mennmxmeat” AJICHL] 6e u36pan r-u Bup6an bonuer Bones, ET'H 8006158261,

3. Bausinne na BaskHurte cb0ntus 3a ., KEIMNTHJI MEHWDKMBHT” AJICHIL,
HacTbIIIM 11pe3 2009 1. BEPXY pe3yaTaTuTe BbB (DHHAHCOBHS 0TYET

Ilpe3 pasrnexnanuss MEpUOL BaXKHO CHOUTHE OKA3AI0 BIIHMSHHUE BBPXY
pe3yaTaTuTe BbB (PMHAHCOBHS OTYET, IO CIENMAIHO BHPXY COOCTBEHHMS KAIlMTA Ha
APYXKECTBOTO, € YCHCIIHOTO OCBINECTBABAHE HA IIPOLE/lypaTa IO YBEIMYEHHE HA
kanurana Ha ,,Kenuten MenumxmbHT” AJI[CHULl upe3 mnbpBuuHO ny6IMUHO
npeiarade Ha 180 153 6post HOBH OOMKHOBEHH, IOMMEHHH, OE3HATMYHU aKIKH.



4. OnucaHue HA OCHOBHUTE PHCKOBE M HECHMIYDPHOCTH, NIPeJ KOUTO € H3NPABEHO
HLKEINUTHJd MEHWIDEKMBHT” AJCHUIl npe3 ocraHajara 4YacT oOT
dunancopara roaiuHa

[TocnemoBareHOCTTa B NPEACTABSIHETO HA DPUCKOBHTE (aKTOPH OTpa3siBa
BIOKIaHeTO Ha ChBeTa HAa JUPEKTOPUTE OTHOCHO 3HAYMMOCTTA UM KBM HACTOSIIHS
MOMEHT 3a AeiiHoCcTTa Ha JpyKecTBOTO.

WMuBecTuiuTe Ha akIMOHEPUTE B APYNKECTBOTO Iue OBAAT MOAJOXKEHH HA
pa3sNM4YHU PHUCKOBE — DHCKOBE, CIELMPHUYHU 3a CaMOTO JIpy»ecTBO, PHCKOBE,
TUITHYHH 3a TEHHOCTTA, C KOSTO TO IIE C€ 3aHUMaBa (CEKIOPUTH3UPAHe Ha B3eMaHus),
KaKTO M OOUIM PHCKOBE, THIIMYHH 33 BCHUKH CTONAHCKH CYOEKTH B CTpaHaTa.

IIpuxomute, neyanbara ¥ CTOHHOCTTA Ha akUWHUTE Ha J[py>KeCTBOTO MOrar ja
ObIaT HEONArompUATHO 3aCETHATH OT MHOXKECTBO (aKTOPH, KOHTO Ca pasIielaHd
JETalIHO TIO-J0ILYy:

Bb3MOKHO € TMUIAIIAHMATA MO 3aKyNEHHTEe B3€MAaHHA A4 He Obaar
H3ILIaTEeHH, A2 0bJAT M3IIATEeHH YACTHYHO WIH Ja Obaart 3abaBenn. OCHOBHUS
PHCK 3a ApPYKECTBO, KOETO MHBECTHPa BBHB B3EMaHHs, € BE3MOKHOCTTA CHOTBETHUS
JUITBXHUK [a He IIaTd AbJDKMMara cyMa WM 4acT OT Hes, KakTo u ja 3abaBu
IUTAIAHETO CH. BBB BCHUKM T€3M cly4yau IPYXXECTBOTO IIE MMOHECE OIpeIesICHH
3aryOd. 3a orpaHHuYaBaHe Ha TO3W PHUCK € BbBEACHO W 3aKOHOBOTO M3MCKBAHE BCHUKU
IPUIOOUTH OT APYKECTBOTO B3EMaHHSI J1a ObJaT OLNESHABAHH OT HE3aBMCHUM OLIEHUTEIL.
Ocsen ToBa pbkoBomcTBOTO Ha “Kemutbn Menmmrmbur” AJICUL] me npueme
BBTPEIIHH IpaBHia 3a HM300p Ha B3EMaHH, B KOHTO JPY)XECTBOTO MOXeE 1a
UHBECTHPA, TaKa 4e BEPOSITHOCTTA OT HeIamaHe Aa Obae mMuHuMH3upana. [Ipu
OINpECNIEHN ClIyd4ad € BB3MOXHO Jla C€ TOTHPCH H 3aCTpaxOoBKa Cpeuly pHcKa OT
HEIUTAlaHe ¢ L HaMalnsBaHEeToO My JI0 IIpHeMITHBO HEBO. [1lo ce otHacs o prucka ot
3a0aBsHE Ha I[UIAINAHMATA, JPY)XECTBOTO III€ HHBECTHPA BHB B3EMAHUSA, KOHTO
MO3BOJIABAT HAYHCIIsIBAaHE HA HEYCTONKA IIpH 3a0aBsHe Ha MJIalaHusTa.

Jpy:kecTBOTO 1Ie € 3aBHCHMO OT JIHXBEHHTe HHBA. AKO TEKYIUUTE ITa3apHU
JIMXBEHU TIPOLIEHTHU C€ NMPOMEHAT 3HAYUTENHO B €/IHa WJIM JIpyra mocoka, “Kemurtsi
MennmxmpaT” AJICUL] Moxe na peanusupa 3HauuTesiHUW 3arydu. ToBa Baxu c
ocoOeHa CTeneH 3a HHCTPYMEHTHTE C IUJlaBalia JOXOJHOCT. AKO HarpuMmep
JMXBEHUTE IPOLEHTH IO B3EMAaHMATA, IPHUTEXKABAHH OT JPYXECTBOTO TMAJHAT
3HAYHTEIIHO B CPaBHEHUE C JIMXBEHUTE MPOLIEHTH, NPH KOHUTO IPYKECTBOTO Ce
¢buHaHCHpa, TOBa OW JOBEJO 10 ceprHo3HU 3aryon. C e 1a MUHUMH3UpPa TO3H PHUCK,
JpyxecTBOTO IUlaHUpa Ja OajaHcUpa aKTUBUTE W IIACUBUTE CH I10 OTHOLIEHHE
»UKCHpaHa — IIaBalla JIOXOJHOCT, KAKTO U I10 OTHOLICHHE Ha JINXBEHUTE PaBHUINA
Ha B3eMaHUATA U 3abIDKCHHUSATA.

Jlpy’kecTBOTO e € 3aBHCHMO OT CTONAHCKATAa KOHIOKTYpa. Twil kxaro
JIPY>KECTBOTO III¢ CEKIOPUTH3UPA B3EMaHHUS OT MIIBKHHUIM, CBBP3aHH IUPEKTHO HIIM
WUHJIMPEKTHO C pEalHUs CEKTOP Ha MKOHOMHMKAra, CTOIIAaHCKaTa KOHKIOKTypa Karo
ISUI0 U B OT/ACTTHUTE CEKTOPH HAa HKOHOMMKATA III€ MMa 3HAYMTEIHO BIMSHUE BHPXY
HeroBara JieiiHocT. [IpM BHCOK W YCTOMYMB WKOHOMHYECKH PBCT HaIpuMep,
BEPOSATHOCTTA OT HEIUIAIllaHe MO B3€MaHWATa € 3HAYHTENHO IO-HHUCKA, OTKOJIKOTO B
NEpUOJM HA CTarHaifus, KOraro JOPH W PEIOBHHUTE [UIBXHHUIM HUMAT 3aTpy/JHEHUS.
OTneHUTEe CeKTOpY HAa MKOHOMHKATa CHINO MOTaT /a MMAaT Pa3jIMYHU CTOMNAHCKH



HUKIY. AKO HallpHMeEp rojisiMa 4acT oT nopTdeiina Ha IpyKeCTBOTO € OT B3eMaHHUs OT
€AMH CEKTOD, TO €BEHTYaIHU HEOIAromoiay4us B TO3H CEKTOp, MOrar Jia [oBeaaT JIo
HapacTBaHE Ha JIOIIUTE B3€MaHUs U 10 3aryda 3a APYy>KEeCTBOTO. 3a MUHUMH3HUPaHe Ha
to3u puck “Kenurbn Mennmxmbar”  AJICUL] me momnppxa IHPOKO
JuBepcuuIMpal TOpTdEI oT B3eMaHHs OT Pa3IHYHU CEKTOPU M KOMIIAHUHU C LEI
HENONyCKaHe MPOOJIEMUTE B €IMH CEKTOP Ja €€ OTPa3aT BbpXY GUHAHCOBHS pe3yiITaT
Ha JApy>KecTBOTO. llpuoputer 1me uMaT CeKTOpHTE, KOUTO Ca aHTHIMKIHYHH M CE
IpecTaBsT 100pe NopH | IpH 0010 3a0aBsHe HA PhCTa HA HKOHOMHUKATA.

Konkypenuusara Ha mna3zapa HeNpeKbCHAaTO ce 3acuiBa. lIpe3 mocieannte
TOIMHH, B CEKTOpa 3a ThProBUs W ChOMpaHE HAa B3eMaHHs HaBJISI30Xa MHOTO HOBH
YY4aCTHHUIM, B T. 4. U MHOIO YYXIECTpPaHHM KOMIAaHWU. B pesynrar Ha ToBa
KOHKYPEHLUsITa CE€ YBEJIUYM 3HaUNTeNHO. Bcuuko ToBa 03Ha4aBa, ye B KpaTKOCPOUYEH
IJIaH OPYXKECTBOTO MOXE M Ja HE ycliee Ja pealu3dpa MpeBapUTeIHO OYaKBaHATa
JIOXOZHOCT OT MHBECTHLIMUTE CH, OCBEH aKO HE ycliee 1a OTKPHE BCe ONIe MOMUCHEHH
CEKTOPU MU HMILIM, B KOUTO Jia peajiu3upa NMO-BHCOKA PEHTAOMIIHOCT OT CpeaHara 3a
nasapa.

CrpuiecTByBa pUCK 3a BB3HHUKBAHE NMPOOJIEM C JIMKBHAHOCTTA. J[pyKecTBOTO
MOXXE Ja He ycrmee Jia NnpeBbpHe Obp30 moprdeiina cd OT B3eMaHHS B JIMKBUIHU
aKTHBH, aKO BB3HMKHE CIICIIHA HYXKJa 3a [IOKPHBAHE Ha ONPEACIICHO 3aIbIDKEHHE. 3a
NOCPEIIaHETO HAa KPAaTKOCPOUHHM HYXIU OT IMapU4HH CPEJCTBa YacT OT aKTUBHUTE Ha
JpyxecTBOTO 1€ OBJAT BIOKEHU B JIMKBHIHHM MHCTPYMEHTH (IIApUYIHHU CPENICTBA B
Kaca U O€3CpOYHM HMIIM CBbC CPOK JO TpH Meceua OaHkoBW Biorose). “Kemutsn
MennmxmbpaT’ AJICHL] mie ckimoouyd M AOTOBOPH ¢ (PUHAHCOBH HMHCTHUTYIHHU 3a
MOJI3BaHEe Ha KPaTKOCPOYHH KPEAMTH M KPEAWTHH JHHHMHU NPH HYXKAA OT JIMKBUIHU
CpencTBa.

ChmecTByBa pHCK OT MPeACPOYHO M3MJAMIAHE HA 3aKyNEHUTE OT
JApykecTBOTO B3eMaHMsi. AKO JUIBXHHUIUTE 110 3aKyIICHUTE B3€MaHHs I'M H3IUIATAT
YaCTHYHO WM HampjiHO npemd manexa, “Kemurbn MenmmxmbHT AJICULL 61
peaTu3upaio YyBCTBUTEITHO IO HUCHK CIPSIMO OYAaKBAHHs JOXOX OT UHBECTHPAHHUTE
cpeacTBa. 3a orpaHdvyaBaHe Ha TO3U PHCK, IPYKECTBOTO 1€ HHBECTHPA IPEIMMHO
BbB B3€MaHHs, IIPH KOMTO [IBXHHKBT IbDKM JONBIHUTEIHA Takca IIpU
MpeIBApUTENTHO U3IUIAIAHE Ha B3EMAHETO.

Bb3MoKHM ca HeOJIATONPUATHH MPOMEHH B JaHBbYHHUTE H IPYIH 3aKOHH.

Ot omnpeaensio 3HadeHWe 3a (GUHAHCOBHS pe3ynTtarT Ha JIpyXecTBOTO M 3a
JIOX0Jla Ha HETOBHTE aKIHMOHEPH € OCBOOOXKIABAHETO OT 0OJIaraHe ¢ KOPIIOPATUBEH
JAaHbK Ha nedaixdara Ha JpyxKecTBara CbC CricHa/IHa THBECCTHIIMOHHA LICTI. PuckseT ot
NpOMsHA Ha Te3d JaHbYHH MpedepeHnuH, KakTO M Ha IEepHoJa Ha TAXHOTO
ChIIECTBYBaHEe € (AKTop, KOWTO MOXe na pediieKTHpa OTPHUILATENHO BbPXY
OuakBaHHUATA HU 3a ObAecIIaTa MKOHOMUYecKa akTUBHOCT Ha Jlpyxkectsoro. OT apyra
CTpaHa IOEeWHOCTTa Ha JPYKECTBOTO TOMIEKH HAa pEryianus OT MHOXECTBO
uHcTUTyIud. ChINECTBYBA PHCK perylaMeHTHpaimoTo jedHoctra Ha AJICHUL]
3aKOHOAATEJICTBO Ja ObJie IPOMEHEHO, KOETO JIa TOBEAE A0 HENPEABUIECHH Pa3XoIu U
HeOGIaronpusTHH OC/eCTBUS 3a reyanbdara na J[pyxecTBoTo.

HanyckaHeTo HAa KJIIOYOBH CJIYKHTEJIH MOKe [1a 3aCTPAIIH AeHOCTTa Ha
apyxkecrBoro. JleiiHoctta Ha JIpy)KeCTBOTO MOXe Ja ObAe 3acTpalleHa IIpH
HallyCKaHe Ha CIY)XHTeJ OT KJIFOYOBO 3HAYCHHUE M ChC creludHyHa KBaTHGHUKaLHs,
3a KOrOTO € TPYAHO WJIM HEBH3MOXHO Ja C€ HaMEPH 3aMECTHHK B PasyMeH CpOK U



npu pasymHu QuuancoBu ycioBus. Ilopamu crneuwukara Ha cBOsSTa AEHHOCT,
Jpy»€cTBOTO MMa CBBCEM OTpaHWYEH HA OpOH MEPCOHAN, a OCHOBHATA YacT OT
OIepaTHBHATA NEWHOCT CE€ OCBHINECTBABAHA OT BHHIIHM KOHTPAIE€HTH, C KOETO TO3M
PHCK € 0 rojisMa CTENeH MHHUMHU3UPaH. B 1onbIHEHHE KBM TOBA, BCIKO QU3MYECKO
Iune, KOeTO HuMa pbhKOBOIHA MM onepatWBHa (QYHKIHS B JAeHHOCTTAa Ha
HpyXecTBOTO € 3asABMJIO CBOETO HAaMEPeHHEe 3a /BITOCPOYHO AHTAKHpPAHE C
JEeHHOCTTA MY.

ChmecrByBa puck OT BadyTHH 3ary6u. Twil kaTto OBIrapcKHAT JIeB e
¢uxcupan keM eBpoto npu chotHoimerne 1 EUR = 1.95583 8., npyecTBOTO He
HOCH CBIIECTBEH BalyTeH pHCK. TakpB OM Ounl Halume eAMHCTBEHO IIpH
NpuaoOHBaHE HAa B3EMaHUs BBB BAIyTH, DPa3idYHH OT JI€Ba U €BPOTO. AKO
APYXKECTBOTO MPHUTEXKaBA NOBEYE AKTHUBM, OTKOJKOTO [ACHBH, JICHOMUHMPAHH B
JlajieHa BajryTa, pa3jidyHa OT JIEBA U €BPOTO, TO IIPHU €BEHTYATIHO MOCKBIIBAHE Ha Ta3u
BaJlyTa, TO IIe peanusupa nevyandba u ooparHoto. C 1en MUHIMH3UPAHE Ha TO3H PHUCK,
JPY’*ECTBOTO 1€ KOHTPOJHMpAa pa3Mepa Ha aKTUBUTE M IACHBUTE BBHB BalyTH,
Pa3NIMYHU OT JIeBa U €BPOTO C L€ HEJONYCKaHE Ha JPACTHYHU Pa3MHUHABAHHS MEXLY
THX.

HapacrBane Ha HHQJanHATa ¢ TeMIoOBe MO-BHCOKH OT 3-4% roauuiHo
MoXe 1a 00e3ueHH aKTHBHTE. PHCKET OT yBesTM4eHHe Ha HHGIAUMATA € CBBP3aH C
CBEeHTyallHa OOE3LEHKa HA aKTHBHUTE, NIEHOMHHHPaHH B JjieBa U eBpo. CHucremara Ha
BayTeH OOpI KOHTPOJIMpa IMapUYHOTO HpeUIaraHe, HO BBHINHH (hakTOpH (Hamp.
INOBHIIABAHECTO LeHara Ha NETpoJia, arpeCuBHaTa IapHMyHa NOJHTHKa BOJAEHA OT
HAKOH OT Pa3sBHTHTEC I/IKOHOMHKI/I) MOXKC [1a OKaXaT HAaTHCK B IIOCOKa Ha YBEIUHYCHHUC
Ha 1ICHOBUTE HUBA.

Bb3MoixHH ca HeﬁﬂaFOHPHﬂTHl/I H3MEHEHHSI B OM3HeC cpeaara BCJICACTBHE
H2 MOJUTHYECKH IIPOMECHH. IMonutnueckus PUCK MNpPOH3THYA OT BB3MOXHOCTHTEC
HNpaBUTCIICTBOTO A 3a0aBH TEMIIOTO Ha HPOBCXKIAHETO HA pC(i)OpMI/I B CTpaHara,
KaKTO M 1a C€ OrpaHuyy B NPEANPUCMAHETO HA HCIIONYJIIAPHH HKOHOMHUYECKHA MECDKH,
KOETO MOXKE da OKaxe H€6HaFOHpI/ISITHO Pa3BUTUEC HaA Ou3Hec cpeaara, a
CIIeIOBATENIHO U HA AEMHOCTTa HA APYKECTBOTO.
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