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тът, че б
есъстоятел
ублични к

ез м. Ноем
те на Дире
а дружест

хил. лв. Д
ни за цял
от компа
ение спря
ината и п
говията ка

еактивнат
 цена и н
което до

ите е и
бственик - 
ри 12 % о

инвестира
ого малка 
оброто кор
елта на бо
ании да п
ат искат л
ента са д
приетия Н
 че 41 дру
ормационн
т ЗППЦК,
ъобразно 
решна инф
торите.  
рговия на
гативно н
иито публи
но непроз
ут чрез бе
близо 12 
ност или л
омпании. 

мври 2007
ектива 20
твата, ко

Дори и пр
лата борс
аниите о
ямо цялат
през цялат
ато цяло б

а търгови
не може д
опълнителн

 високат
 близо 60%
т тях фрий

ане в тез
 част от тя
рпоративн
орсата беш
реосмисля
ли да са н
екларирал
Национале
ужества (2
ни агенци
 т.е. те н
законовит
формация, 

 борсата 
а факта, ч
ичен стату
зрачно, а 
езплатен П
на сто о
ликвидаци
 

7 г. (с койт
004/39/EC 
оито няма
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характе
Това п
дружест
делиств
инвести
приема
функцио
това е 
посредс
възлиза
включва
допусти
извън р
средств
 
1.8. В
които н
дадена 
маркет-
при тов
за мар
компан
критери
 
Предви
е назря
вид дру
сегмент
една пу
След м.
Заместн
работа 
публичн
присъст
резултат
След из
на Съве
срещата
в сила н
достатъ
промен
касаещи
компан

еристики и
роизтичаш
тва следва
ването им
иторите, ко
нето на З
онира изв
фактът, ч
ством техн
т на 51 н
ат сделки
им от ЗПФ
регулиран 
ва за опове

Въвеждане
е ги покри
възможно

-мейкър, а
ва действа
ркет-мейкъ
ия може д
иите за лик

д гореизло
л моментъ
ужества ч
ти и отраз
ублична ко
 Януари 2
ник-предсе
за въвежд
ни компан
твие, като
тите от тях
збирането 
ета на дир
а бе пости
на промен
чно врем
ите. Бе по
и облекча
ии. Борс

и поведени
ше от обс
аше да с
 тогава д
оито няма
ЗПФИ това
вънборсов
е сключен
нически ср
на сто от 
и, за кои
ФИ. С друг
пазар би 
естяването

ето на мин
иват, не бе
ост за бор
ангажиращ
щ при обл
ърите на 
да остане 
квидност.  

оженото, в
ът за рефо
рез пром
зяващи в 
омпания на
2009, т.е. с
едателя, Б
ането им о
нии, неотг
о бяха об
х.   
на новия 
ректорите 
гнат консе
ните, а име
ме на ем
остигнат и 
аване на 
сата изпъ

ие на публ
стоятелств
се сключв
действител
ше да има
а бе пром
 (OTC, ove
ните сдел
редства на
 борсовия
то е опо
ги думи, о
бил още п
о им. 

нимални к
е оставено
рсово прис
щ се с по
лекчени ус
ликвидни
на пазара
 

в края на 2
рма на па
яна на кр
 тяхната к
а регулира
след одоб
Борсата и
от 01.07.2
говарящи 
общени и

 състав на
 на борса
енсус по в
енно – от 0
митентите 
 консенсу
режима 

ълни вси

 

лични, да б
вото, че с
ват единст
лно щеше
ат възмож
менено и 
er-the-cou
ки извън 
а БФБ-Соф
я оборот, 
овестена 
относителн
по-голям, 

критерии и
о без алтер
съствие чр
оддръжанет
словия за к
ите компа
а, дори и 

2008 г. Съ
зарите на 
ритериите
комплексн
ания пазар
рението н
звърши ш
009 г. Бях
на миним

и публикув

а КФН бе п
та с г-н Ч
въпроса за
01.07 на 0
и инвес
с по въпр
на марке
чки поет

бъдат търгу
сделки с 
твено на 
е да накъ
жност да тъ
в Българи
nter) паза
регулира
фия АД от 
като в та
информац
ият дял н
ако се взе

и делиства
рнатива. Н
рез сключ
то на мин
котиране с
ании. По 
ако моме

ъветът на д
 борсата п
е, приложи
ност цялос
р.  
на промен
широкомащ
ха проведе
малните к
вани в уе

проведена
Чобанов и 
а отлагане 
01.10.2009
титорите 
оса за про
ет-мейкър
ти ангажи

увани изв
акции на
регулира
ърни инте
ъргуват тез
ия практи
ар.  Доказ
н пазар, 
 началото 
ази статис
ция по д
а сключен
емат пред

ането на к
На всяка ко
ването на
нимална л
спрямо те
този на

ентно не о

директори
по отноше
ими към с
стното пов

ите в Пра
щабна под
ени срещи
критерии 
еб-сайта н

а среща на
 г-жа Агай
 на датата 
9 г. с оглед
да се съ
омени в П
ите на н
именти и

ън Борсат
а публичн
ан пазар 
ересите н
зи акции. 
чески веч
ателство з
оповестен
 на 2009 
стика не с
друг начи
ните сделк
двид всичк

компаниит
омпания б
а договор 
ликвиднос
зи, валидн
чин, всяк
отговаря н

те реши, ч
ние на тоз
съответнит
ведение н

авилника о
дготвителн
и с около 6
за борсов
на Борсат

а членовет
йн-Гури. Н
 на влизан
д да се дад
ъобразят 
Правилник
неликвидит
и извърш
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посочен
на КФН 
 
Предви
твърден
горе пи
1. Твър
акции н
добра з
Съветът
- Годин
да бъде
има так
- Съгла
равнопо
на “доб
- Както 
над 50 
сравнен
реална 
- Нали
основан
на регул
- Минор
чрез пр
по спра
- След е
продълж
акционе
С горн
степен з
 
2. Твърд
инвести
Както е
акции 
стимули
нисколи
тях, как
компро
този сти
истинск
което от
Борсата

ните пром
 с решени

д горните
нията на з
смо, а име
ди се, че 
на свалени
а инвестит
т на директ
и наред, т
е епизодич
кива), не м
асно зако
оставенос
ра” цена о
 стана ясн
 на сто с
ние с пред
възможно
чието на
ние  и въз
лирания п
ритарните 
риемане н
аведлива ц
евентуално
жава да б
ерите, какт
ото Съвет
защитава 

ди се, че “
иторите”.  
е известно
на публи
и за разв
иквидни д
кто стана 
метира то
имул да пр
ки публичн
т своя ста
а не може 

мени, които
е № 562-Ф

е мотиви,
аместник-
енно: 
“би се ог
ите дружес
тора цена
торите счи
ърговията
чна и цен
могат да се
оновите с
т на стран
от продава
но по-горе
спрямо б
дходната го
ст за търго
 фигурата
зможност 
пазар. 
 акционер
а търгово 
цена,  одоб
о делиства
бъде обект
то и на на
тът счита,
интересит

данъчното

, липсата 
ични друж
витие на 
дружества 
 ясно, че
зи стимул
родължи да
ните друже
ана може д
 да си поз

о също бя
ФБ/18.06.2

, Съветът 
-председат

граничила
ства, т.е. тр
”.  
ита, че тов
 с акциите
ните, по ко
е считат за
си задълж
ните по сде
ача.  
е, сделкит
орсовия о
одина, т.е.
овия с акц
а на ма
неликвидн

ри имат въ
 предложе
брена от К
ане компа
т на всич
дзор от ст
 че дейс
те на всич

о третиран

на данък 
жества е 
капитало
обаче ням
есто имат 
. Именно 
а съществ
ества, а не
да доведе 
воли да то

 

ха одобре
2009 г. 

на дире
теля на КФ

 възможно
рудно би м

а твърден
е на тези к
оито се ск
 действите
жения, бо
елките, а н

те извън р
оборот, ка
 практика
ции на пуб
ркет-мейк
но дружест

ъзможност 
ение, отпр
КФН. 
анията не 
чки закон
рана на К
стващото з
ки пазарн

не на склю

върху кап
един от 

овия паза
мат характ
 “счетово
поради та
ува, то той
е като сред
до отмяна
олерира по

ени от Зам

кторите и
ФН, изразе

остта да с
могло да с

ие е непра
компании 
ключват с
елно пазар
орсата сл
не да се гр

регулиран 
ато този 
та доказва
блични дру
кър на п
тво да про

 за изход о
авено по 

загубва пу
ови изиск
ФН,  
законодате
и участни

чените сде

питаловата
съществу

ар в Бъл
тер на пу
оден харак
зи причин
й следва д
дство за да
ата му от с
одобно по

местник-пр

изрази не
ени в цити

се сключва
се намери 

авилно, тъ
 е била и п
сделките (а
рни цени.  
ледва да 
рижи за по

пазар зае
процент 
а, че този в
ужества. 
азара е 
одължи да

от инвести
реда на З

убличния 
квания и 

елство в 
ци.  

елки ще е 

 печалба 
уващите н
гария.  В
блични, а 
ктер”, кое
на, ако паз
да се прил
анъчни ма
страна на 
ведение о

редседател

есъгласие 
ираното по

ат сделки 
 купувач н

й като:  
продължав
ако въобщ
 
осигуряв

олучаванет

емат дял о
нараства 
вид пазар 

достатъчн
 се търгув

ицията си 
ЗППЦК и т

си статут 
защита н

достатъчн

 в ущърб н

от сделки 
нормативн
Въпроснит
 сделките 
ето тоталн
зарът жела
лага спрям
анипулаци
 държават
от страна н
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определ
стабилн
Освен т
префере
подлежи
регулир
върху р
сделки 
фактът, 
ползват
 
3. Твърд
наруше
търгови
законов
институ
Горното
факта, ч
колекти
достатъ
случаит
инвести
преоцен
нетна б
Към по
инвести
обект н
инвести
 
4. Несъ
на борс
дружест
от търго
изисква
поведен
интерес
заложен
След из
на пенс
– едва 0
отново 
Следва 
равнопо
участни

лени ”инв
ността, про
това, КФН
енция важ
и на нама
ран пазар. 
еализиран
бяха склю
че и  сд

т с определ

ди се, че 
ние на чл
ия дружест
вите изиск
уционалнит
о твърдени
че и в мом
вни схеми
чен обем. 
те, в кои
ициите на
нката след
алансова с
олугодието
ициите на 
а инвести
иции към о

стоятелно 
сата създа
тва (ПОД),
овия. При
анията на 
ние, а пор
сите на ПО
ни в Прави
звършен п
сионните ф
0.23 на ст
в цитиран
дебело д

оставенос
ици, им да

веститори”
озрачностт
 пропуска
жи и реци
аление с р
 С други ду
ни от тях з
ючени на б
делките, ск
лена преф

“някои ко
л. 195, ал.
тва няма 
квания и 
те инвести
ие е абсол
мента тези 
и, нямат 
 Чл. 60, ал
ито управ
а колекти
два да се 
стойност н
о на тази 
 колективн
иции са ед
общата сум

 е и твърд
ват непре
 които са 
 сваляне 
 Кодекса 
ади дейст
ОД също щ
илника на 
одробен а
фондове в 
то от обща
ните по-гор
да се по
т и инф
аде достат

”, тъй кат
та и довер
а да отчет
ипрочно – 
размера на
уми, корпо
агуби, кой
борсата. В
ключени и
еренция.  

лективни 
. 1 и 2 З
да имат 
по този н
итори”. 
лютно несъ
 нисколикв
реална па
л. 5 от На
вляващите 
ивните сх
извършва 
на активит
 година Б
ните схем
два 17 ко
ма на акти

дението, ч
еодолими 
 инвестир
от търгов
за социал
вие на тре
ще бъдат з
 БФБ-Софи
анализ уст
 нисколик
ата сума н
ре 17 комп
одчертае, 
формацион
тъчно врем

 

то това н
ието във ф
те и мног
 финансов
а загубата
оративнит
йто данък б
 този сми
извън рег
   

инвестици
ППЦК, защ
пазарна ц
начин бих

ъстоятелно
видни ком
азарна це
редба № 
 дружеств
еми без 
 на база н
те, дисконт
Борсата и
и в нелик
мпании, к
ивите им б

че “направ
проблеми 
али в ком
ия ПОД б
лно осигур
ето лице –
астрашени
ия АД”. 
ановихме,
квидни ком
на активит
пании.  
че Борса

нно осигу
ме – една

еминуемо
финансови
о важния 
вият резул
, реализир
те инвести
би бил дъл
съл, следв
гулиран па

ионни схе
щото акци
цена и ня
а се нару

о и дори п
мпании, в к
на поради
25 на КФ
ва извърш
пазарна 
на други о
тирани па
извърши п
квидни дру
като относ
бе едва 2.4

вените про
 на пенси
мпании, за
би се оказ
ряване (К

– БФБ-Софи
и от пром

, че разме
мпании е 
те им, коит

ата, спазв
уряване н
а година, з

о се отра
ите пазари
 факт, че 
лтат за да
рана от сд
тори не дъ
лжим, ако с
ва да се им
азар (OTC

ми биха и
иите на св
яма да от
ушили инт

подвеждащ
които са и
и липса н
Н урежда 
шват пре
цена, а 

общоприет
рични пот
подробен 
ужества. О
ителният д

42 на сто.  

омени в П
ионно-осиг
страшени 
зало в нар
КСО) не по
ия АД. По 
яната на к

ерът на ин
пренебреж
то са конц

вайки пр
на всичк
за да се с

зява върх
.   
посоченат
нъчни цел
делки извъ
ължат данъ
съответнит
ма предви
C), също с

изпаднали 
валените о
тговарят н
тересите н

що, предви
нвестирал
на сделки 
и регулир
еоценка н
именно 

ти методи 
тоци и др. 
анализ н

Оказа се, ч
дял на тез
 

Правилник
гурителнит
 от свалян
рушение н
оради сво
 този начи
критериит

нвестициит
жимо малъ
центриран

инципа н
и пазарн
съобразят 

Стр. | 8
ху 

та 
ли 
ън 
ък 
те 
ид 
се 

 в 
от 
на 
на 

ид 
ли 
в 
ра 
на 

– 
 – 
  
на 
че 
зи 

ка 
те 
не 
на 
ое 
ин 
те, 

те 
ък 
ни 

на 
ни 
 с 



предсто
ангажир
предвид
инвести
По врем
отговор
дружест
ще се н
собстве
за разв
горе ос
 
5. Не 
“матери
дерегис
неприем
на регу
самите 
Мотиви
С влиз
законод
всички 
минима
от търго
в закон
хипотез
автомат
българс
отписва
действи
делистн
на всек
отговар
Европей
в тази в
 
6. Съве
създали
това щ
манипу
пазара 
Мотиви
Публичн
обект н

оящите про
рани пря
д влизанет
иционни р
ме на орга
рни и р
тва катего
насочват е
еност, отго
витие. Тез
нования н

можем да
иалноправ
страцията 
мливо съч
улиран па
публични 
: 
ането в 
дателство 
страни-ч

ални крите
овия емис
нодателств
за, при ко
тично пуб
ско законо
ането й о
ия, описан
ата от БФ
ки един р
ря на не
йския съю
връзка твъ

тът на ди
 предпост

ще стимул
лации на
би било по
те са:  
на тайна 
на пазарн

омени, кое
ко с упр
то им в с
ешения.  
анизирана
ръководни 
орично зая
единствен
оворен ме
и изказва
на Борсата

а се съгл
вна предп
на емиси

четание от
азар. По т
 дружества

сила на 
бе хармо
членки се
ерии за бо
иите, коит
вата на ст
ято делис
бличния с
одателство
от регистъ
ни в ЗПП
ФБ-София А
егулиран 
говите из

юз се реали
рдението 

ректорите
тавки за из
лира извъ
 пазара. 
оставено п

е, че с ча
ни манип

ето означа
авлението
ила, респе

ата от БФБ
 предста
явиха, че 
о и само 
ниджмънт 
ания недв
а.  

ласим и с
оставка за
ията от р
т публично
този начи
а”. 

ЗПФИ пр
низирано 
е допуска
орсово при
то не отгов
траните-чл
твана от д
си статут.
 една ком
ра на КФ
ПЦК.  Същ
АД не озн
пазар на 
зисквания
изира прин
на КФН бу

 изразява
зкуствено 
ършването
По този 
под въпро

аст от тез
пулации с

 

ава, че пор
о на тези
ективно – 

Б-София АД
авители н
инвестиц
в компан

 и със стр
вусмислено

с твърден
а загубван
регулирани
о дружеств
ин биха с

рез м. Н
 с това н
а регулир
исъствие, 
варят на в
ленки, вкл
дадена бо
.  Освен 
мпания пр
ФН, което 
що така, 
ачава, че 
 територи
, т.е. по 
нципа на е
уди недоум

а несъглас
преодоляв
о на при
начин на
с.” 

зи дружест
с цел пос

ртфолио-м
 фондове
 вземанет

Д на 17.11
на пенси
иите на п
нии с ликв
ратегическ
о подчерт

нието, че 
не на пуб
ия пазар 
во, чиито а
е наруши

оември 2
на Европе
раните п
респектив
въведените
л. и в Бъ
орса комп
 това, съ
рестава да
се предх
фактът, ч
същата не
ята на ЕС
 този на
единния е
мение. 

ие с твър
ване на за
видни сд
адлежното

тва са се 
стигане н

ениджърит
е следваш
о на най-

1.2009 г. К
ионно-осиг
пенсионни
видна тър
ка визия и
тават изра

поради л
бличен ста
и ще се 
акции не 
или интере

2007 г. б
ейския съю
азари да
вно да се о
е изискван
ългария не
ания след
ъгласно д
а бъде пуб
хожда от о
е една к
е може да
С, при пол
ачин в р
европейски

дението, ч
аложените 
делки или
о функцио

 извършва
а опреде

те и хорат
ше да има
правилнит

Кръгла мас
гурителнит
те фондов
говия, ясн
и потенциа
азените по

липсата н
атут порад
 стигне д
се търгува
есите и н

българскот
юз, т.е. въ
а въвежда
отстранява
ния. Никъд
е е налиц
два да губ
ействащот
блична сле
определен
компания 
 се търгув
ложение, ч
рамките н
и паспорт 

че “биха с
критерии 
и системн
ониране н

али сделк
елени цел
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но само
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Съветът
фактите
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нисколи
(пазарн

- П
н
от
н
б
от

- О
тр
сд
н
те
2
св
те

- Го
ко

еменно с 
ден в ЗП
мация. Не 
не би тол
нията Бор
ват закона
що Борсата
ъснат над
ираните 
реби с фи
роверки н
 по отнош
и това ни
ение твър
но с наруш

тът на дир
ва предпос
Б”, тъй к
менти, кои
о ако това
жното фун
т счита, че 
е изложени
овията (об
иквидните 
на капитал
Пазарната 
аблюдение
т общата п
а сто. То
орсата им
т тези 200
Относителн
ретото три
делки – 0.5
а сто за об
ези съотно
.04 на ст
ветовната 
ези компа
орепосоче
омпаниите

това, нера
ППЦК, съз
само бъл
лерирал п
сата да пр
а и уврежд
а, в рамки
зор върху
възможни

инансови и
нямат нищ
шение на 
е имаме 
рдението, 
шаване на 

екторите и
ставка и о
ато борса
ито не отг
а няма да 
нкционира
 във втора
и по-долу. 
борот и б
 компани
изация).  Р
капитализ
е, за после
пазарна ка
ва напри
а 6 компа

0 компании
ният дял 
имесечие н
58 на сто. 
борота и 1
ошения са
то за 200
 финансов
нии.  
ените циф
е са се с

азкриване
здава пре
лгарската 
подобно п
редприеме
дат интере
ите на сво
у сделките
и наруш
инструмен
що общо с
 които бо
извършен 
че едва л
 закона”.  

изразява н
основание 
ата може 
оварят на
увреди съ
ане на паза
ата си част
Борсата и
брой сделк
и спрямо
Резултатит
зация на т
едните 12 
апитализац
мер за ил
ании, всяка
и, взети за
на оборо
на 2009 г
 За полуго
1.5 на сто з
а аналогич
8 г.  С д
ва криза 

ри означа
ключвали 

 

ето на рег
едпоставки
борса, но
оведение,
е действи
есите на ин
ите закон
е и своев
ения на 
нти и подз
с възможн
орсата ням
 анализ п
ли не бор

несъгласие
 за промя
 да отстр
а определе
ъществено 
ара.”  
т това твър
звърши по
ки), както 
о всички 
те са както
тези над 
 месеца ва
ция на бор
люстрация
а от които
аедно. 
ота с ком
. е 0.2 на 
одието този
за броя сд
чни- съотв
други дум
е причин

ават, че с
 0.02 сдел

гулирана и
и и за тъ
о и всеки 
 ето защо
ята спрям
нвеститор
ови право
временно 
 Закона 
аконовите
ните нару
ма законо
о този въ
сата “при

е и с твърд
на в крите
рани от т
ени изиск
 интереси

рдение е н
одобрен а
и на отно
борсово 
о следва: 
200 комп
арира меж
рсата, като
я означав
о по този п

мпаниите 
 сто, а на 
и процент 
делки. За п
етно 1.04 
и, не мож
ата за ни

редно на 
лки на ст

информаци
ърговия с
 сериозен
о това е 
мо компан
ите.  
омощия, о
информи

 срещу 
е нормати
шения на
ови право
ъпрос. Ето 
крива пр

дението, ч
ериите в п
търговия 
вания в п
те на  инв

несъстояте
нализ на а
осителния 
търгувани

ании, пос
жду 2.51 и 
о към моме
ва, че в м
показател е

под набл
броят на 
 е подобен
предходни
 на сто за
же да се 
ската лик

ден с вся
тойност 19

ия по ред
с вътрешн
 регулира
и едно о
иите, коит

съществяв
ра КФН з
пазарнит
вни актов
 данъчнит
омощия, н
 защо буд
естъплени

е “е налиц
правилник
финансов

правилник
веститорит

елно порад
активностт
 размер н
и компани

ставени по
 4.02 на ст
ента е  3.2
момента н
е по-голям

людение з
сключенит
н: около 0
те 2 годин
а 2007 г.  
твърди, ч

квидност н

яка една о
9.86 лв. З
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съществ
по т. 3.3
само на
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на паза
 
Въпрос 
ликвидн
публичн
 
II. По вт
действа
минима
автомат
на реше
когато 
политик
договор
регистъ
 
Въпрос 
министъ
изпрати
Правил
 
III. По 
тиражир
правилн
държавн
 

С
н Симе
поискал
които н
“БФБ-Со
действи
публичн

равнение, 
2.58 сделк
8 от наб
ъргували и
а 2008 г.  
тващата н
веност. Не
3 и т.3.4 о
а съществ
итори”, а о
ра”. 

 на Darik
ността си
ността си?

тория въп
ащия пра
алните кри
тично, че 
ение на съ
ще стане
ката си за 
р с марке
р на КФН 

 на Dari
ър Дянко
и противо
ника през

5 и 6-ти 
раните от 
ника ням
ния дял в 

Според инф
еон Дянко
ла той да 
не отговар
офия” АД 
ия от стра
но обяви, 

 същите с
ки и 72 58
блюдавани
изобщо от 
 
ормативн
езависимо 
от настоящ
еност, но 
още по-ма

kFinance.b
и, сключи
 

рос – Тук 
вилник о
итерии са
всички ще
ъвета на д
е ясно ка
 борсосво
ет-мейкър, 
т.е. са пре

kFinance.b
в по въп
оречиви с
з януари, п

 въпрос –
 нас моти
ат нищо 
борсата. 

формация 
ов Зам.-пр
 изрази с
ят на изи
и че в зав
на на кон
че ще се с

редни сто
89 лв.  
ите компа
 началото 

а уредба 
 от това, г
щия прото
и цялостн
алко – за  

bg: Колко 
иха догов

 много ясн
т 01.10.2
а поставен
е бъдат де
директори
ак емитен
 присъств
 четири д
екратили п

bg: Какво
роса?  См
игнали до
предприе 

– Дебело 
иви в пуб
общо с 

 в медиите
редседател
становище
скванията
висимост 
нтролния о
срещне и с

 

йности за 

ании или 
 на текущ

не се съд
горната ст
кол,  недв
на липса н
 “заплаха 

 дружеств
вор с ма

но бихме и
2009 г. д
ни под на
елиствани. 
ите в нача
нтите са 
вие.  Засег
дружества 
публичния 

о очакват
мятате ли
о вас - сл
друга поли

следва да
бличното 
евентуал

е, на срещ
лят на КФ
е по въпр
а на чл. 37
от това ст
орган. От 
с ръководс

 официале

близо по
ата година

държа лега
татистика, 
вусмислено
на “уврежд
за надлеж

ва взеха 
аркет-мей

искали да 
дружестват
аблюдение
 Този въпр
лото на м
подходили
га пет друж
са се отп

 си статут. 

те да бъ
и да съди
лед като о
итика към

а подчерта
пространс
на бъдещ

ща с Минис
ФН г-жа Р
оса за пу
7 от Част 
тановище щ
своя стра
ството на б

ен пазар н

оловината 
а, а 60 – о

ално опре
както и с
о доказва 
дане на и
жното функ

мерки и 
йкъри и 

уточним, 
та неотгов
е, което н
рос ще бъ
есец януа
и по отн
жества им
писали от 
 

ъде стано
те КФН з
одобри пр
м борсата?

аем, че м
ство за пр
ща приват

стъра на ф
Ралица Аг
убличните 
III на Пра
ще бъдат п
ана минис
борсата, за

на акции с

 не са с
от началот

еделение з
татистикат
 липсата н
интереси н
кциониран

 подобрих
подобрих

че съгласн
варящи н
е означав
ъде предме
ари 2010 
ошение н
мат сключе
 публични

вището н
за това, ч
ромените 
? 

многократн
ромените 
тизация н

инансите 
айн-Гури 
 дружеств
вилника н
предприет
тър Дянко
а да обсъд
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въпроса
ще заст
 Ту
аргумен
 С
предвар
извърш
регулир
издаван
Админи
произво
да бъда
техните 
КФН стр
от заин
иконом
отхвърл
да изда
получав
продълж
орган – 
 В
председ
правилн

- н
- за
- за

съ
- н

р
В конкр
наличие
основан
София” 
и разум
редовни
на регу
последо
София” 
ФБ/18.0
наличие
председ
админи

а. В борса
анем зад в
ук е мяст
нта, които 
ъгласно р
рително о
ени изме
рания паз
не на инд
истративно
одство е п
ат уведом
 обяснени
риктно сле
нтересован
исти, в ко
ляне на изл
аде одобре
ване на за
жен /когат
 чл. 57, ал.
ажно е д
дателят от
ника за де
е отговаря
астрашено
аявителят 
ъдържание
е са оси
егулирани
ретния сл
е на всяка
ние за отк
 АД отгова
мно упра
и данни и
улирания 
ователни о
 АД /Ре
06.2009г. 
ето на из
дателя на
стративен

ата очаква
всяка наш
тото да о
подкрепят
разпоредба
одобрение
енения и 
ар. Издав
ивидуален
о-процесуа
преди да б
ени заинт
ия и възраж
едва тази 
ни лица с
ито подро
ложените 
ение по ч
аявлението
то трябва 
. 7 АПК/.   
а се отбе
тказва да
ейността на
я на изиск
о е стабилн
е предст
е или 
игурени и
ия пазар. 
лучай Зам
а една от 
каз, т.е. из
арят на изи
вление н
ли докуме
пазар са 
одобрения
ешение 
на Зам.-п
зброените
а КФН 
н акт.  

аме тази с
а дума и ц
отбележим 
т нашата п
ата на чл
е от зам
 допълне
ването на 
н админис
алния код
бъде издад
тересован
жения по 
практика. 
се изготвят
обно се об
аргументи
чл. 85, ал. 
о, но в опр
 да се по
 
ележи, че 
а издаде 
а регулира
кванията н
ното и раз
тавил неве

интересите

.-председа
тези пред
змененият
искваният
а регулир
енти и инт
 осигурен
 на проме
№ 50-ФБ
председате
е предпос
процедур

 

среща, на 
цифра. 
 няколко 
позиция.  
л. 85, ал. 
местник-пр
ения в п
 такова о
стративен 
декс /АПК
ден индиви
ните орган
случая /ак
  По постъ
т станови
босновава 
и. Зам.-пре
 1, т. 3 от
ределени с
оиска съгл

съгласно 
одобрени
ания пазар
на закона,  
зумно упра
ерни дан

е на ин

ателя на К
дпоставки 
та на Час
та на закон
рания паз
тересите н
и в доста
ените в Ча
Б/14.01.20
еля на КФ
ставки и 
ра по и

която ще 

изключит

 1, т. 3 
редседател
правилник
одобрение
акт по см

К/. Задълж
идуалния а
низации и
ко има так
ъпили обяс
ща от екс
предложе
едседателя
т ЗПФИ в 
случаи тоз
ласието ил

чл. 85, а
ие, само 
р: 
 
авление на
ни или до

веститори

КФН е из
и е преце
т III на П
на, не е за
зар, заяви
на инвест
атъчна сте
аст III на П
009г. и 
ФН/, които
спазена 
издаване 

защитим 

телно важ

от ЗПФИ 
ля могат 
а за дей
 е произ
мисъла на 
жителна ча
администр
и да бъда
кива – чл. 3
снения и в
сперти-юр
ние за пр
ят издава и
 срок еди
зи срок мо
ли мнение

ал. 4 от З
ако изме

а регулира
окументи 

те и чле

вършил п
енил, че н
равилника
астрашено 
ителят е 
иторите и
епен. Нал
Правилник
Решение 
о предпол
от страна
на инд

тезата си 

жни правн

само сле
 да бъда
йността н
водство п
 Глава V о
аст от тов
ративен ак
т обсъден
35 от АПК
възражени
ристи и/ил
иемане ил
или отказв
н месец о
оже да бъд
ето на дру

ЗПФИ Зам
енението 

ания пазар
с невярн

еновете н

роверка з
не е налиц
а на “БФБ
 стабилнот
представи
и членовет
ице са дв
ка на “БФБ
 № 562
лагат осве
а на Зам
ивидуални
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 “Б
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на про
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страна 
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своя ин
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- С
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о
до
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п
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ад
н
п
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ения в п
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ресовано л
БФБ-София
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мените в 
, че към д
чно дълъг
ностите, к
010г. Инф
яколко ме
рания паз
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зпратенот
зации се у
нициатива
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щ е фактъ
те промен
т за осн
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ент в пра
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Съгласно чл
КФН функ
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сигуренит
оверие на
ези цели м
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Осъществяв
ринудител
пособи за 
аконодате
дминистра
а определ
озоваване
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на за ком
ен админи
сованите 
производс
ия орган е
че двете
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я” АД е 
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Част III н

днешна дат
г срок п
които имат
ормирани
есеца пре
ар, в мед
олния орга
равилника 
то писмо 
упражнява
 влезлите 
  
ът, че изл
и, които с
нователни,
бстоятелст
ктиката на

л. 11 от З
кции и пра
ащита на 
те лица; 
 финансов
могат да бъ
я, които в к
ване на на
лна админ
 осъществя
елят е пред
ативна мя
лени усло
ето на з

обжалване
исията за 
истративе
лица да 
твото не 
е обжалван
е решени

извършил
вката на пу
на Правил
та всички 
редварите
т с оглед о
и са и всич
ди начало
диите беш
ан, срещу 
 на “БФБ-
 от Зам.-
а натиск в
 в сила из

ложените 
а били осн
 независ
твата, цит
а КФН и е

КФН при 
авомощия 
интересит
2. осигур
вите пазар
ъдат пости
конкретни
атиск чрез
нистратив
яване на д
двидил въз
рка на рег
вия, а не
застрашен

 

е по адми
 финансов
н съд /чл. 
се защитя
 са били
нето на съ
ия не са

ла огроме
убличните 
лника на 
 публични
елно за 
оставането
чки инвест
ото на при
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